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Investointipankki Lehman Brothersin kaatumisen jälkeen syyskuussa 2008 ovat 
ajat taloudessa olleet kovin vaihtelevat. Lehman Brothers oli toki vain lähtölau-
kaus finanssikriisille, jonka jälkeen pankit ympäri maailman olivat vaarassa kaa-
tua kuin dominopalikat ikään. Finanssikriisin syy ei kuitenkaan ole Lehman 
Brothersin, vaan se on moninaisten sattumien ketju, joissa syyllisiä on monia. 
Itse asiassa Lehman Brothersin koetaan olevan vain lähtölaukaus subprime-
kriisiin, joka ajan myötä muuttui maailmanlaajuiseksi finanssikriisiksi.   
 
Oman lisänsä finanssikriisiin ovat tuoneet Yhdysvaltojen valtio, joka painosti 
pankkeja lainaamaan rahaa myös vähävaraisille ihmisille sekä ihmiset, jotka 
halusivat elää amerikkalaista unelmaa. Amerikkalaiset pankit myönsivät liian 
kevyin perustein lainoja amerikkalaisille unelmantavoittelijoille, mikä johti asun-
tojen arvojen laskiessa pankkien luottotappiohin. Tämä niin sanottu subprime-
kriisi oli aluksi vain amerikkalaisten ongelma, mutta siitä tuli nopeasti globaali, 
sillä investointipankit olivat käärineet luotot kauniisiin papereihin ja myyneet ne 
johdannaisina edelleen eteenpäin. Ostajia oli löytynyt laajasti ympäri maailman. 
Sijoittajat maailmanlaajuisesti olivat ostaneet ja vivuttaneet jopa moninkertai-
sesti hyvämaineisia papereita turvallisina ja tuottavina sijoituksina. Rahoitus-
markkinat eivät olleet enää osanneet arvioida näiden riskejä, mikä johti luotto-
tappioihin ja epävarmuuteen sekä pankkien keskinäisen lainaamisen loppumi-
seen. Pankkien jälleenrahoitus vaikeutui huomattavasti ja saatavilla oleva raha 
oli lyhyttä ja kallista. Pankkien rahahanat sulkeutuivat ja yritykset eivät saaneet 
vieraasta pääomaa, investoinnit loppuivat.  Lomautuksia ja irtisanomisia tuli laa-
jasti. Epätietoisuus ja paniikki oli maailmanlaajuista ja pörssikurssit syöksyivät. 
Valtiot ja keskuspankit joutuivat pelastamaan pankkeja tukitoimillaan, jolloin 




Pankkivalvonnan resurssit ja tiedon sekä säätelyn puute, ja toisaalta riskien hal-
linnan puutteet nousivat selkeästi esille. Talouden vaikeuksien myötä finanssi-
kriisi toi esille uusia ongelmia ja niiden seurauksia, kuten valtioiden liiallisen vel-
kaantumisen ja vaihtotaseiden alijäämät sekä negatiivisen ja hitaan talouskas-
vun. (Kiander 2012, 11-17) 
 
Vielä vuosien jälkeenkään ei ole täyttä yksimielisyyttä finanssikriisin syistä. Jopa 
yhdysvaltalaisen Financial Crisis Inquiry Commissionin tekemä, tammikuussa 
2011 valmistunut loppuraportti finanssikriisin syistä jakoi kymmenhenkisen ryh-
män eri linjoille keskenään. Joka tapauksessa raportti tiivistää syyt valtiovallan 
puutteelliseen säätelyyn, huonoon yritysjohtamiseen ja liialliseen riskinottoon, 
sekä markkinoiden läpinäkyvyyden puutteeseen. (Financial Crisis Inquiry Com-
mission 2012) 
 
Finanssikriisin aikana koko rahoitusjärjestelmän kestävyys on joutunut koetuk-
selle. Sillä on ollut koettavanaan täysin uudenlainen ilmiö. Aiemmassa histori-
assa on ollut hyvin vähän vastaavia tapauksia siitä, miten toimia ja mitä tapah-
tuu, kun jättikokoinen, globaali investointipankki kaatuu ja alkaa maailmanlaa-
juinen talouden paniikki. (Talouselämä 2008) 
 
Nyt tätä kirjoittaessani loppuvuonna 2012 finanssikriisi ei ole vieläkään ohi, 
päinvastoin. Edessä on pitkä hitaan talouskasvun jakso. Olen saanut toimia ko-
ko subprime- ja finanssikriisin ajan suomalaisella näköalapaikalla ruohonjuurita-
solla asti ja luottojen päättäjänä sekä alati muuttuvan suuren pohjoiseurooppa-
laisen pankin luottopolitiikan toteuttajana.  Finanssikriisin nopeat muutokset 
ovat antaneet leimansa jokapäiväiseen pankkitoimintaan. Pankkivalvonta ja fi-
nanssivalvonnan (Fiva) suositukset ja sääntelyt ovat entistä tärkeämpiä kontto-
rin luotonmyönnössä. Kärjistetysti aiemmin sulava ja ketterä luotonmyöntöpro-
sessi on muuttunut muutamassa vuodessa huomattavasti byrokraattisemmaksi 
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ja paljon aikaa vieväksi toiminnoksi. Suuressa osassa ja suurennuslasin alla 
nykyisessä luotonmyöntöprosessissa ovat luotonhakijoiden luottokelpoisuusluo-
kitukset, pienemmät luototusasteet, lyhyemmät maturiteetit, reaalivakuuksien 
tarve, finanssikriisiä edeltävien valtuuksiin liittyvien joustojen väheneminen tai 
poisto ja ennen kaikkea selvästi nousseet marginaalit. Luotonmyöntöä valvoo 
ensisijaisesti konttorin oma liiketoiminnan valvonta ja pankin sisäinen tarkastus. 
Suomessa pankkitasoista valtakunnallista tarkastusta tekevä viranomainen on 
finanssivalvonta, jonka työn tavoitteena finanssimarkkinoiden vakauden edellyt-
tämä luottolaitosten vakaa toiminta. Finanssivalvonnan rankaisukeinoja voivat 
olla uhkasakko, julkinen huomautus, julkinen varoitus ja seuraamusmaksu sekä 
toimiluvan rajoittaminen tai peruuttaminen. (Finanssivalvonta 2012a) 
 
Pankkivalvonnan tiukentuminen ja kehittyminen on ollut paljon esillä viime vuo-
sina, ja sitä on pyritty yhtenäistämään Euroopan tasolla Euroopan integraation 
myötä. Finanssikriisin seurauksena tarkkailun alla ovat olleet eri maiden käy-
tännöt, joita on EU:n tasolla pyritty koordinoimaan. Pankkien toiminta on kan-
sainvälistynyt, mutta niiden valvonta on jäänyt kansalliselle tasolle. Finanssikriisi 
on todistanut, että tehokkaampi EU:n tasoinen valvonta ja integroinnin tiivistä-
minen ovat edellytyksenä, jotta tulevaisuudessa pystytään välttämään pankki-
kriisit, palauttamaan luottamus rahoitusjärjestelmään ja turvaamaan säästäjien 
edut. EU:ssa on työn alla sekä pankkiunioni, että yhteinen valvontamekanismi, 
mikä lisäisi uskoa pankki- ja eurojärjestelmään sekä vahvistaisi EU:n taloudellis-
ta yhdentymistä pitkällä aikavälillä (Euroopan komissio 2012a). Sen keskeisim-
mät tekijät olisivat EU:n laajuiset pankkitoiminnan säännöt, yhteinen pankkival-
voja ja yhteiset säännöt sekä yhteinen talletussuojajärjestelmä (Euroopan ko-
missio 2012b). Finanssikriisi on ainakin selvästi osoittanut, että pankkien riski-
puskurien, mukaan lukien talletussuoja- ja kriisinhallintarahastot, täytyy ehdot-




Näitä uudistuksia pankkivalvonta kaipaakin, sillä pankit Euroopan alueella ovat 
tilanteiltaan sekä toimintatavoiltaan kovin erilaisissa asemissa. Tästä hyvänä 
esimerkkinä ovat suurille eurooppalaisille pankeille finanssikriisin aikana tehdyt 
stressitestit, joiden tulokset olivat hyvin kirjavia. Pankkien stressitestauksella 
arvioidaan pankkien selviämistä mahdollisista talouden kriisitilanteista (Suomen 
pankki 2012a).  Jo toukokuussa 2009 Saksan keskuspankin pääjohtaja Axel 
Weber sanoi eurooppalaisten suurpankkien stressitestauksen olevan ongelmal-
lisempaa kuin amerikkalaispankkien. Weberin mukaan stressitestien suuri vaara 
piilee siinä, että pääoman tarpeet ovat hyvin erilaiset riippuen siitä, millaista 
toimintaa pankki harjoittaa. (MTV3 2009)  
 
Stressitestien tuloksia finanssikriisin aikana seurattiin tarkasti, sillä niiden uskot-
tiin tuovan luottamusta rahoitusmarkkinoihin. Stressitestien tärkeydestä kertoi 
esimerkiksi mittaamisen tiheys. Esimerkiksi silloinen Suomen valtiovarainminis-
teri Jyrki Katainen totesi syyskuussa 2010 haluavansa stressitestata suurimmat 
pankit jopa kahdesti vuodessa. ”Läpinäkyvyys on parasta lääkettä finanssisek-
torin luottamuksen parantamiseen.”, hän totesi (Kauppalehti 2010). Myös Eco-
fin-kokouksessa lokakuussa 2010 EU:n valtiovarainministerit päättivät aloittaa 
säännölliset stressitestit ja samalla vakuuttelivat niiden tarpeellisuutta. Kokouk-
sen puheenjohtajan, Belgian valtionvarainministeri Didier Reyndersin mukaan 
”stressitestit ovat tapa palauttaa luottamus EU-maiden talouksiin”. (Isotalus 
2010) 
 
1.1 Opinnäytetyön tavoitteet 
Opinnäytetyössäni perehdytään eurooppalaisten pankkien stressitesteihin ja 
niiden tuloksiin. Tavoitteena on saada käsitys pankkien stressitesteistä, niiden 
taustalla vaikuttavista komponenteista sekä niiden suorittamisesta. Millainen on 
ollut stressitestien tulosten aiheuttamat vaikutukset eurooppalaisessa osake-
markkinassa? Tutkimuksen tavoitteena on selvittää, miten markkinat ja nimetyt 
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osakekurssit ovat reagoineet stressitestien tulosten julkistamisiin. Onko markki-
noiden käyttäytymisessä jotakin kroonisesti toistuvaa stressitestien julkaisua-
jankohtia tarkasteltaessa?  Miten ja millaisilla toimenpiteillä ne ovat tehty ja mitä 
niillä haluttiin saavuttaa? Mikä on stressitestien tarkoitus? Miten ne mahdollises-
ti tulevat vaikuttamaan eurooppalaiseen talouteen tulevaisuudessa? Myös 
stressitestien luotettavuus on tarkastelun alla. Näihin kysymyksiin vastataan 
luvuissa 4 ja 5. 
 
Tutkimuksessani käytetään lähteinä aiheesta löytyvää kirjallisuutta ja artikkelei-
ta. Erityisesti artikkelit ja internet-lähteet ovat kiinnostavia, sillä aihe on kuitenkin 
varsin tuore ja siksi kirjallisuuslähteet ovat varsin niukkoja. Lisäksi teen haastat-
teluja aiheesta, sekä käytän omaa kokemustani pankkialalta hyödyksi. Haastat-
telut liittyvät suomalaiseen pankkitoimintaan, markkinakatsauksiin ja korkovai-
kutuksiin. Jotta saisin riittävän kuvan stressitestien merkityksestä ja luonteesta, 
tarkastelen viitekehyksessä EBA:n suorittamia EU:n tason stressitestejä. Sa-
tunnaisia viittauksia teen kuitenkin myös Suomessa tehtyihin kansallisen tason 
stressitesteihin. Markkinoiden reaktioita stressitestejä kohtaan tutkiessa käyte-
tään hyväksi Euro Stoxx 50 -indeksiä, jonka oletetaan kuvaavan mahdollisim-
man hyvin eurooppalaista taloutta pörssin näkökulmasta finanssikriisin aikana. 
Lisäksi tarkastellaan EU:n 12 suuren pankin osakekurssien kehitystä kolmen 
vuoden aikajänteellä ja vertaan niitä yleisen markkinan kehitykseen. Tutkimuk-









2 EUROOPPALAISTEN PANKKIEN STRESSITESTIT 
2.1 Mitä pankin stressitesti on? 
Stressitesti on eteenpäin katsova analyysi, jolla arvioidaan tarkasteltavan sys-
teemin kestävyyttä annetuissa olosuhteissa. Stressitestejä voidaan tehdä hyvin 
monenlaisiin tarkoituksiin. Niiden avulla voidaan tarkastella esimerkiksi jonkin 
tietyn teollisuuden haaran, tietokoneen suorituskyvyn, ihmisen sydämen tai 
vaikka valtion talouksien kestävyyttä. Pankeille suoritettavissa stressitesteissä 
testataan yleensä pankin vakavaraisuuden kestävyyttä ennustettua heikommis-
sa olosuhteissa. Toki pankeille voidaan tehdä myös likviditeettiin tai varainhan-
kintaan kohdistuvia stressitestejä. (Finanssivalvonta 2012b)  
 
Pankeille tehtävien stressitestien skenaarioita voi luoda esimerkiksi seuraavan-
laisilla oletuksilla: 
 
-Mitä tapahtuu, jos osakemarkkina tippuu x% tänä vuonna? 
-Mitä tapahtuu, jos bruttokansantuote putoaa z% ensi vuonna? 
-Mitä tapahtuu jos korkotaso nousee y%? 
-Mitä tapahtuu, jos  öljyn hinta nousee 200%?  
 
Pankeille tehtäviä stressitestejä suorittavat viranomaiset, joita ovat EU:n tasolla 
European Banking Authority (EBA). Pankkien stressitestaus on määritelty 
EBA:n säännöissä osana sen tehtävää varmistaa finanssimarkkinoiden järjes-
telmällinen toiminta ja integroituminen sekä rahoitusmarkkinoiden vakaus. EBA 
kehittää ja koordinoi EU:n tasoiset stressitestit yhteistyössä ESRB:n (European 




Nykyinen Euroopan pankkivalvoja EBA on perustettu 2009 Euroopan parlamen-
tin toimesta. Se vastaanotti kaikki työtehtävät ja vastuut CEBS:ltä (Committee 
on European Banking Supervisors) 1.1.2011 lähtien. EBA toimii keskiössä tur-
vaten julkiset arvot, kuten talousjärjestelmän vakauden, markkinoiden ja tuottei-
den läpinäkyvyyden sekä tallettajien ja sijoittajien suojan. (European Banking 
Authority 2012a) 
 
Suomessa stressitestausta suorittavat viranomaistahot ovat Suomen pankki ja 
Finanssivalvonta. Lisäksi stressitesteihin osallistuvat valvottavat pankit. Suo-
men pankki laatii ns. vakausanalyysin. Osana vakausanalyysiä laaditaan myös 
arviolaskelmia erilaisten mahdollisten makrotaloudellisten häiriöiden vaikutuk-
sista pankkisektoriin, eli stressitestejä. Nämä kansallisen tason stressitestit teh-
dään tiiviissä yhteistyössä Finanssivalvonnan kanssa. Näin saadaan kuva koko 
finanssisektorin stressinsietokyvystä. (Suomen Pankki 2012b) 
 
Stressitestejä tehdään pankkien lisäksi myös työeläkevakuutusyhtiöille, henki-
vakuutusyhtiöille ja muille finanssiryhmittymille. Esimerkiksi Suomessa marras-
kuussa 2010 Finanssivalvonnan suorittamassa stressitestissä mukana olivat 
kaikki talletuspankit, kaikki työeläkevakuutusyhtiöt ja muut finanssiryhmittymät. 
Muut finanssiryhmittymät koostuivat tässä tapauksessa kymmenestä henkiva-
kuutusyhtiöstä ja yhdestätoista vahinkovakuutusyhtiöstä. Skenaariot luotiin yh-
teistyössä Finanssivalvonnan ja Suomen pankin kanssa. Finanssivalvonta suo-
ritti varsinaisen testauksen yhteistyössä kaikkien valvottavien kanssa. (Finans-
sivalvonta 2011b) 
 
Tässä raportissa tullaan keskittymään EBA:n alaisiin EU-tason pankkien stressi-
testeihin. Siksi raportissa ei käsitellä yksin Suomen Finanssivalvonnan koor-
dinoimia tai järjestämiä stressitestejä, vaan Suomen Finanssivalvonnan rooli 
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painottuu kansallisena viranomaisena, joka saa toimivallan ja ohjeistuksen 
EBA:lta.  
 
2.2 Stressitestauksen tavoitteet ja tavat   
Pankkien stressitestejä tehdään säännöllisesti ja se on viranomaisten valvon-
nan apuväline. Niissä luodaan talouteen erilaisia skenaarioita. Stressitesteissä 
käytetään kokonaistaloudellisia malleja stressiskenaarioiden tuottamiseksi. 
Stressitestiin luotavien skenaarioiden toimintaympäristöjen heikkeneminen tulee 
olla vakavaa, mutta aidosti myös mahdollista. Luoduissa stressiskenaarioissa 
toteutuu taloudessa vakaviksi nähtyjä riskejä yhtäaikaisesti. Olennaista on löy-
tää taloudessa selkeitä mahdollisia riskejä, jotta skenaario on mahdollisimman 
oikea. (Finanssivalvonta 2011b) 
 
Stressitesti on niin hyvä ja oikea kuin sen skenaariot, joihin se perustuu. Suun-
niteltaessa stressitestejä täytyy hyvin avoimesti kuvitella mahdollinen tulevai-
suuden kuva niine haasteineen, joita talous saattaisi kohdata. Jos luodut ske-
naariot ovat liian optimistisia annettujen tekijöiden suhteen, antaa stressitestin 
tuloskin liian optimistisen kuvan.     
 
Näiden skenaarioiden olosuhteissa verrataan yleensä pankin tasetta, sen vaka-
varaisuuden kestävyyttä ja sen selviytymiskykyä kaikista sen velvoitteistaan. 
Testissä selviää pankin selviytymiskyky ja mahdollinen lisäpääoman määrä hei-
kommissa, skenaarion määrittämissä olosuhteissa. Se kertoo pankille ja viran-
omaisille, tuleeko pankin riskipositiota muuttaa, jotta pankin toiminta on pitkä-





EBA:n viime vuosina (2009-2011) suorittamien testien tavoitteina on ollut mää-
rittää pankkien sietokyky epäsuotuisassa markkinakehityksessä sekä arvioida 
niiden vaikutus ja mahdollinen riski EU:n talousjärjestelmään. EU:n laajuiset 
stressitestit tehtiin käyttäen yhteisiä metodeja, skenaarioita ja olettamuksia, jot-
ka kehitettiin yhteistyössä EBA:n, ESRB:n, Euroopan keskuspankin (EKP) ja 
Euroopan komission kanssa. (European Banking Authority 2012a) 
 
2.3 Miksi pankki tarvitsee pääomaa 
Rahoitusjärjestelmän päätehtävät voidaan kiteyttää neljään osa-alueeseen: 
 
1. Säästöjen kanavoiminen rahoitusta tarvitseville ja sijoituskohteiden tar-
joaminen 
2. Riskien hajautus 
3. Investointien tehokas ohjaus  
4. Yritysjohdon kontrolli 
 
Rahoituslaitoksilla on keskeinen rooli rahoitusjärjestelmässä erityisesti epäsuo-
rassa rahoituksessa. Epäsuorassa rahoituksessa pankki myöntää talletuksina 
tai jälleenrahoituksena kerätyt varat lainoina yrityksille tai kotitalouksille, jotka 
sitten esimerkiksi investoivat tai ostavat asuntoja. Suorassa rahoituksessa yritys 
hankkii rahoitusta yritystodistus- tai joukkovelkakirjamarkkinoilta. Sijoituskohtei-
den tarjonnassa sijoittaja hyötyy varoilleen saamasta paremmasta tuotosta, kun 
varat ovat aktiivisesti investoitu taloudelliseen toimintaan, kuten esimerkiksi 
asuntorahoitukseen, yritysten investointien rahoitukseen tai valtion joukkolainoi-




Siksi on tärkeää talouden sujuvuuden ja sen luottamuksen takia, että pankkijär-
jestelmä toimii hyvin. Lähtökohtaisesti tämä edellyttää pankilta omaa pääomaa. 
Pankin oma pääoma on puskuri, jolla katetaan tappiot. Liian pienellä omalla 
pääomalla pankkia uhkaa maksukyvyttömyys, jolloin pankin omaisuuden arvo 
on pienempi kuin sen vastuut. Maksukyvyttömänä pankki ei enää pysty vas-
taamaan sille annetuista velvoitteistaan, eikä talousjärjestelmä enää toimi. Myös 
sijoittajat edellyttävät pankeilta vahvaa vakavaraisuutta. Vakavaraisuuden vah-
vistaminen on edellytys pankin jälleenrahoituksen saatavuudelle kohtuulliseen 
hintaan. Siksi vakavaraisuuden vahvistaminen on myös edellytys kilpailussa 
pankkien luotonantokyvylle. Toisaalta oma pääoma on pankille kallista, ja se 
vaikuttaa myös pankin tulokseen. Olennainen kysymys onkin, mikä on vähim-
mäisvaade pankin omalle pääomalle, jotta sen toiminta on kestävää ja pitkäjän-
teistä, ja luottamus pankkeihin säilyy. (Finanssivalvonta 2011a) 
 
Pankkijärjestelmä on siis keskeinen rahoituksen välittäjä. Sen ongelmat hidas-
tavat rahoituksen välittymisen kautta koko kansantalouden kasvua. Rahoitusjär-
jestelmän ongelmien tartuntakanavia on kuusi: 
 
1. Pankkikriisi aiheuttaa maailmanlaajuisen kasvun hidastumisen. Useimmi-
ten tämä iskee vientiin ja heikentää kehittyvien maiden julkisen sektorin 
mahdollisuuksia hoitaa ulkoista velkaansa. 
2. Heikko talouskasvu johtaa monesti matalampiin raaka-aineiden hintoihin, 
ja myös tämä heikentää kehittyvien maiden kykyä hoitaa velkaansa. 
3. Pankkikriisi johtaa usein luotonannon nopeaan tyrehtymiseen tai ainakin 
luotonannon ehtojen kiristymiseen. 
4. Pankkikriisi tarttuu usein muille aloille, koska se johtaa riskinottohalun 
heikkenemiseen kaikkialla. 




6. Pankkisektorin hyvin suuri koko suhteutettuna BKT:hen voi pahimmillaan 
uhata koko kansantaloutta välittömästi.  
 
(Schauman & Taipalus 2011, 42-43) 
 
Opinnäytetyössä havaitaan selvästi, kuinka kaikki yllä olevan listan komponentit 
ovat olleet vaikuttamassa eurooppalaisen finanssialan kriisin syntyyn ja sen le-
viämiseen. Erityisesti yritykset ovat huomanneet luotonannon nopeat muutokset 
ja ajoittaisen tyrehtymisen, joka on painottunut syklisimmille klustereille. Myös 
yksityishenkilöt ovat esimerkiksi asuntolainaa hakiessaan huomanneet luo-
tonannon kiristyneet ehdot entistä lyhyempinä maturiteetteina, varmempien va-
kuuksien edellyttämisillä, korkeampina pankin järjestelypalkkioina sekä nouse-
vina luottojen marginaaleina. Irlantilaiset ja islantilaiset ovat saaneet tuntea vii-













3 BASELIN PANKKIVALVONTAKOMITEA 
Bank for International Settlements (BIS) on keskuspankkien omistuksessa oleva 
kansainvälinen rahoituslaitos. Sen tehtävänä on käsitellä rahatalouden ja rahoi-
tuksen yhteistyöhön liittyviä kysymyksiä. Baselin pankkivalvontakomitea (Basel 
Committee on Banking Supervision) toimii BIS:n yhteydessä sen tärkeimpänä 
yhteistyökomiteana. Muita yhteistyökomiteoita ovat Committee on Payments 
and Settlements Systems ja Committee on Global Financial System. BIS:n lin-
jausten perusteella kehitetään ja valvotaan suurten, kansainvälisten liikepankki-
en toimintaa ja niiden puitteita. (Valtiovarainministeriö 2012) 
 
Baselin pankkivalvontakomitea perustettiin 1974. Sen työn tuloksena on kehitet-
ty pankkien vakavaraisuussäännöt, joita päivitetään ja täydennetään ajoittain. 
Ne muodostavat maailmanlaajuisesti sovellettavan säännösperustan pankkitoi-
minnalle. Baselin pankkivalvontakomitean jäsenet tulevat Alankomaista, Argen-
tiinasta, Australiasta, Belgiasta, Brasiliasta, Espanjasta, Etelä-Afrikasta, Hong 
Kongista, Indonesiasta, Intiasta, Iso-Britanniasta, Italiasta, Japanista, Kanadas-
ta, Kiinasta, Koreasta, Luxemburgista, Meksikosta, Ranskasta, Ruotsista, Sak-
sasta, Saudi-Arabiasta, Singaporesta, Sveitsistä, Turkista, Venäjältä ja Yhdys-
valloista. Tällä hetkellä komitean puheenjohtajana toimii ruotsalainen Stefan 
Ingves. (Bank for International Settlements 2012)  
 
3.1 BASEL II 
Baselin pankkivalvontakomitea on antanut oman määräyksensä pankkien vaka-
varaisuuskehikoksi. Vuoden 2012 loppuun asti, ja toisaalta 2009 – 2011 EBA:n 
pankkien stressitestien aikana, on voimassa ollut ns. Basel II –
vakavaraisuuskehikko. Vakavaraisuuskehikon tavoitteena on vahvistaa rahoi-
tusjärjestelmän vakautta varmistamalla pankkien pääomien riittävyys suhteessa 
niiden riskeihin. Se myös kannustaa pankkeja kehittämään riskienhallintaansa 
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ja asettaa käytännössä pankeille vähimmäispääomavaatimukset. Vakavarai-
suuskehikko sovittaa vähimmäispääomavaatimukset vastaamaan pankkien to-
dellisia riskejä sen kolmitasoisuuden ansiosta. Vakavaraisuuskehikko on jaettu 
kolmeen pilariin (Kuvio 1). (Suvanto 2010, 9)   
 
 
Kuvio 1. Basel II –säädöksen rakenne (Suvanto 2010, 9) 
 
Pilari 1 sisältää riskiherkät vähimmäispääomavaatimukset luotto-, markkina- ja 
operatiiviselle riskille. Se on ydin, joka määrittelee tarkat numeromääräiset ar-
vot. Yrityksillä on mahdollisuus valita haluamansa laskentatekniikka riskeille. 
Vaihtoehtoina ovat standardimenetelmä ja sisäisen luottoluokituksen menetel-
mä (IRBA, Internal Ratings Based Approach). Basel II edellyttää, että pankin 
pääoman on oltava vähintään 8% riskipainotettujen varojen määrästä (Kaava 
1). (Suvanto 2010, 9) 
 
 




Pilari 2 edellyttää viranomaisten ja pankin kokonaisarviota, jolla varmistetaan 
pääomien riittävyys kaikkien oleellisten riskien kattamiseksi. Käytännössä pankit 
suorittavat sisäistä valvontaa ja riskienhallintaa pilarin 2 mukaisesti. Koko luotto-
laitosten suorittama sisäisen tarkastuksen ja riskienhallinnan prosessi on 
ICAAP, eli Internal Capital Adequacy Assessment Process. ICAAP -prosessilla 
analysoidaan valvottavan kohteen pääoman kokonaistarvetta. Prosessi vastaa 
kysymykseen, kuinka paljon pilarien 1 ja 2 riskien kattamiseen tarvitaan pää-
omaa.  Pilari 3 vahvistaa markkinakuria ja korostaa pankkien raportoinnin lä-
pinäkyvyyttä ja edellyttää laajaa tiedon julkistamista. (Basel Committee on Ban-
king Supervision 2006) 
 
Basel II tuli voimaan 31.12.2006 ja se korvasi edeltäjänsä Basel I:n. Käytännös-
sä se määräsi pankeille vakavaraisuusvelvoitteen, joka rajoittaa valvottavien 
riskinottoa. Pankit eivät enää saa ottaa sellaista riskiä, mikä vaarantaisi niiden 
vakavaraisuuden. Toisin sanottuna luottolaitoksen valitsema riskistrategia huo-
mioidaan oman pääoman vaaditussa määrässä. Korkeampi riski varoissa lisää 
vaaditun oman pääoman määrää suhteessa vieraaseen pääomaan. (Suvanto 
2010, 3) 
 
Aiemmalla, Basel I:llä yritettiin luoda yhteisiä sääntöjä finanssimarkkinoille. Kui-
tenkin käyttöönottonsa jälkeen sen saavutuksia ja tehokkuutta epäiltiin. Basel 
II:n astuessa voimaan oli jo liian myöhäistä korjata luottolaitosten vääristyneitä 







Esimerkiksi Pohjola Pankki kuvaa sivuillaan riskinkantokykyään näin: 
”Pohjola Pankki Oyj:n luottoriskin vakavaraisuusvaade lasketaan Basel II sisäis-
ten luottoluokitusten perusmenetelmällä yritysvastuille, vähittäisvastuille, luotto-
laitosvastuille, oman pääoman ehtoisille sijoituksille, kaupankäyntivaraston vas-
tapuoliriskille ja arvopaperistetuille erille. Muille luottoriskierille sekä markkina-
riskeille vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelmällä. Baltian liiketoi-
minnan vakavaraisuusvaateen laskentaan käytetään standardimenetelmää. 
Operatiivisten riskien vakavaraisuusvaade lasketaan standardimenetelmän mu-
kaisesti. 
 
Vakavaraisuuden hallintaprosessissa on Basel II:n myötä arvioitava pääomien 
riittävyyttä riskien kokonaistarkastelun pohjalta, jolloin vähimmäispääomavaa-
teen laskennassa on otettava huomioon kaikki liiketoimintaan liittyvät oleelliset 
riskit. Riskejä ovat mm. pilari I:n vähimmäispääomavaateeseen sisältyvät riskit 
(luotto-, markkina- ja operatiiviset riskit), pilari I:ssä vain osittain huomioidut ris-
kit ja riskit, jotka jäävät täysin pilari I:n ulkopuolelle (mm. rahoitustaseen korko-
riski ja luottosalkkujen keskittyneisyysriski) sekä ulkoiseen toimintaympäristöön 
kuuluvat riskit (mm. suhdanteiden vaikutus ja lainsäädännön muutokset). Pohjo-
la käyttää näiden riskien arviointiin pääasiassa omaa taloudellisen pääoman 
malliaan.”  (OP-Pohjola 2012) 
 
Suvannon (2010, 7) mukaan Basel II:n keskeisimmiksi ongelmiksi nousivat 
agenttisuhteet, syklisyys ja markkinakuri.  Agenttiongelmalla tarkoitetaan osak-
keenomistajien, johtajien ja luotonantajien välissä olevia ristiriitoja oman pää-
oman määrästä ja sen tuottavuudesta. Markkinakuri liittyy tiedottamisen ja val-
vonnan riittävään määrään eri markkinatilanteissa. Syklisyyden ongelmalla tar-
koitetaan tilannetta, jossa talouden eri syklit vaikuttavat sen lainanantoon, jolloin 
laskusuhdanteessa Basel II:n vähimmäisvaatimusten pelätään pahentavan jaet-




Basel II:n ongelmiksi koettiin myös se, että se edellytti liian vähän laadukasta 
pääomaa (common equity) tappiopuskureina. Tämän takia valtiot Euroopassa 
joutuivat tukitoimiin. Lisäksi ongelmaksi muodostuivat taseen ulkopuoliset erät. 
Pankkien pääoma oli riittämätön todellisia riskejä vastaan. Arvopaperistaminen 
vähensi pankkien motiivia seuloa ja seurata lainojen riskejä. Pankkiluottoja voi-
tiin paketoida kaupintasalkkuun, jossa alhaisempi pääomavaatimus kohdistui 
tosiasiassa samalle riskille. Lisäksi luottoluokituksia pidettiin liian korkeina. Esi-
merkiksi Yhdysvallat ei koskaan ottanut Basel II käyttöön. (Jokivuolle 2011, 9) 
 
3.2 Basel III:n tulo 
Basel II:n ongelmat nousivat esiin erityisesti finanssikriisin yhteydessä. Näiden 
vuoksi Basel II:n aikakausi alkaa kuitenkin olla lopuillaan, sillä uusi säädös, Ba-
sel III on jo tulossa. Siirtyminen on asteittainen ja kaikilta osin se on voimassa 
vuona 2019. Siirtymäaika on pitkä, ja sen asteittaisuus liittyy oman pääoman 
(common equity) minimivaatimuksen nostoon (2013->3,5%; 2014->4,0%; 2015-
>4,5%). Muutokset pääomavaatimusten osalta on esitetty kuviossa 2. Pankeille 
säädetään myös uusi vähimmäisomavaraisuusvaatimus (leverage ratio), jonka 
mukaan kaikilta luotoilta edellytetään samansuuruista pääomavaadetta.  Lisäksi 
tiukentuvat maksuvalmiusvaatimukset lisäävät pankkien kustannuksia. (Joki-





Kuvio 2. Vahvistettu vakavaraisuuskehikko (Basel Committee on Banking Su-
pervision, 2010) 
 
Kuten kuviosta 2 selviää, Basel III- säännöksen vaatimuksena on, että kuusi 
prosenttia minimipääomasta koostuu Tier 1 pääomasta ja vain kaksi prosenttia 
Tier 2 pääomasta. Tier 1 pääomasta 4,5 prosenttia tulee olla rajoituksettomia 
ensisijaisia omia varoja. Basel II- säännökseen verrattuna muutos on merkittä-
vä, koska rajoituksettomien ensisijaisten omien varojen määrä kasvaa kahdesta 
prosentista 4,5 prosenttiin ja kokonaisuudessaan Tier 1 varat neljästä prosentis-
ta kuuteen prosenttiin. Tier 2 varojen määrä näin ollen supistuu. Kuviosta 3 voi-
daan vielä havaita pääoman laadulliset erot. Basel III:n mukaan pankilla on 
omia varoja yli kymmenen prosenttia sen riskipainotettuihin saamisiin nähden. 






Kuvio 3. Minimipääoma Basel II- ja Basel III- säännöksissä (Vauhkonen 
2010, 24). 
 
Yhteenvetona, Basel I edellytti karkeaa riskipainotusta ja Basel II edellytti teo-
riaperusteista riskipainotusta (IRBA, sisäisen luottoluokituksen menetelmä). Ba-
sel III painottaa tullessaan lisäksi korkeampaa pääoman laatua. (Jokivuolle 
2011, 3) 
 
Basel III säännösten vaikutukset vuoden 2011 lopun tilanteeseen verrattuna 
olisivat tarkoittaneet noin 2,5 – 3,0 % laskua vakavaraisuussuhdeluvuissa. Silti 
Suomessa toimivat pankit olisivat täyttäneet nykyiselläänkin Basel III-
vakavaraisuuden vähimmäisvaatimukset. Sopeutumistarpeet säädösten osalta 
kohdistuisivat lähinnä likviditeettivaatimuksiin. Suomessa toimivien pankkien 
osalta likvideimmissä varoissa olisi ollut noin 15 miljardin euron vaje ja maturi-
teetiltaan yli vuoden mittaisessa pysyvässä varainhankinnassa noin 46 miljardin 




Basel III:n tulo on synnyttänyt paljon keskustelua. Finanssikriisin keskellä hei-
näkuussa 2012 EBA:n johtaja Andrea Enrian esimerkiksi kertoi Basel III:n edel-
lyttämän pääomavaateen Core Tier 1 tason seitsemän prosenttia olevan liian 
löysä. Taustalla oli EBA:n heinäkuun 2012 alussa asettama väliaikainen yhdek-
sän prosentin pääomavaade, josta pitäisi tehdä Enrian mukaan pysyvä (Talous-
sanomat 2012b). Tätä yhdeksän prosentin pääomavaadetta käytettiin EBA:n 
pääomatesteissä 2012. Finanssialan keskusliiton Finanssimarkkinakatsaukses-
sa 1/2012 johtava asiantuntija Reima Letto esitti huolensa muutosten vaikutuk-
sista pk-yritysten rahoituksen saatavuuteen ja kustannuksiin (Letto 2012, 2). 
Suomen Yrittäjien varapuheenjohtaja Timo Lindholm oli Leton kanssa samoilla 
linjoilla Taloussanomien haastattelussa 11.6.2012: ”Säätely tekee pankeille 
houkuttelevammaksi tehdä likvidejä sijoituksia esimerkiksi joukkovelkakirjalai-
noihin kuin rahoittaa yrityksiä.” (Taloussanomat 2012a). Morningstarin analyy-
tikko Jamie Peters ei usko Basel III:n estävän uutta maailmanlaajuista finanssi-
katastrofia, sillä pankit voivat sen voimaantulon jälkeenkin aiheuttaa kriisejä. 
Vaikka osa pankeista on valmistautunut muita paremmin, kaikki pankit saavut-
tavat vaaditut pääomavaatimukset, jos haluavat. Hän ei kuitenkaan usko, että 
säätelyllä onnistutaan tasaamaan pankkien välistä kilpailutilannetta. (Mornings-
tar 2011).  
 
Yleisesti Basel III:n vaikutusten oletetaan näkyvän pankkitoiminnassa korkeam-
pina luottokorkoina, luotonannon määrässä, tappioiden sietokyvyssä, riskinoton 
kannustimina, talouskasvun vakautena sekä oman pääoman hankkimiskustan-
nuksena ja sen kustannuksena taseessa. Pelkästään Basel III:n kustannus ai-
heuttaa luottokorkoihin 35 bp:n lisäyksen ceteris paribus. Lisäksi uusista likvidi-
teettivaatimuksista saattaa tulla myös painetta luottokorkoihin. Toisaalta myön-
teisenä ja erittäin tärkeänä vaikutuksena saattaa olla vakaampi pankkisektori ja 




3.3 TIER  –MÄÄRITTELY 
 
Termiin Tier1 törmää keskusteluissa vähän väliä. Monet kuvailevat sen olevan 
pankkien ”kovaa” pääomaa, mutta harva varmastikaan tietää pilkulleen oikein, 
mitä termi tarkoittaa. Tässä tutkimuksessa on tärkeä sisäistää termi Tier1, sillä 
Baselin säädöksissä siihen viitataan jatkuvasti ja lisäksi se on olennainen osa 
vakavaraisuuskeskustelua.  
 
Nykyisen lainsäädännön mukaan omat varat jaetaan ensisijaisiin (Tier 1) ja 
toissijaisiin (Tier 2) omiin varoihin. Pankin ensisijaiset omat varat voidaan vielä 
jakaa rajoituksettomiin ensisijaisiin omiin varoihin sekä rajoituksenalaisiin ensisi-
jaisiin omiin varoihin. Rajoituksettomat ensisijaiset omat varat muodostuvat 
osakepääomasta, edellisten tilikausien ja kuluvan tilikauden jakamattomista voi-
toista sekä rahastoista, joihin voittovaroja on siirretty. Lisäksi näihin luetaan vie-
lä tytäryhtiöiden osakepääoman vähemmistöosuudet. (Vauhkonen 2010, 23) 
 
Viime aikoina on paljon vakavaraisuuskeskusteluissa esillä ollut termi Core Tier 
1, mikä tarkoittaa juuri rajoituksettomia ensisijaisia omia varoja eli pankin ydin-
pääomaa. Tier 1 -varojen rajoituksettomat ensisijaiset omat varat ovat laaduk-
kaimpia ja pysyvimpiä omia varoja. Niiden tulee olla vapaasti ja välittömästi käy-
tettävissä mahdollisien tappioiden kattamiseen (Vauhkonen 2010, 23).   
 
Basel III- säännös asettaa tiukat kriteerit rajoituksettomien ensisijaisten omien 
varojen määrittämiselle. Varojen tulee edustaa konkurssitilanteessa etuoikeus-
järjestyksessä viimeisenä velkojille maksettavaa varallisuuserää. Lisäksi niiden 
olemassaolo määritellään ikuisuuden periaatteen mukaisesti, tarkoituksenaan 
olla pankin pysyvää varallisuutta. Varoja ei ole tarkoitus ostaa, lunastaa takaisin 
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tai peruuttaa. Varojen takaisinmaksun tai niille maksettavan osingon tulee olla 
täysin pankin oman harkinnan varassa. (Sonck 2012, 31-32) 
 
 
Rajoituksenalaiset omat varat eivät ole yhtä pysyviä kuin rajoituksettomat ensi-
sijaiset omat varat. Rajoituksenalaiset omat varat koostuvat erityyppisistä etuoi-
keutetuista osakkeista ja muista pääomainstrumenteista, kuten pääomalainoista 
tai hybridilainoista, jotka eivät täytä rajoituksettomien ensisijaisten omien varo-
jen ehtoja.  Basel III:n tulon myötä muutoksena Basel II- säännökseen on se, 
että niin kutsuttuja hybridi-instrumentteja eli pääomalainoja, ei enää hyväksytä 
Tier 1 varoihin. Hybridi-instrumentit ovat yhdistelmiä vieraan ja oman pääoman 
ehtoisista rahoitusinstrumenteista. Luottamus niiden toimintaan ja pankkien 
tappioiden kattamiseen romahti finanssikriisin aikana (Vauhkonen 2010, 24). 
Kaikkinensa Tier 1 – varoja voidaan pitää jatkuvuuden periaatteen mukaisesti 
pankin aitona pääomapuskurina. (Sonck 2012, 33) 
 
Toissijaiset omat varat (Tier 2) sisältävät omiin varoihin luettavat eräpäivälliset 
lainainstrumentit kuten debentuurilainat. Toissijaisten omien varojen tarkoituk-
sena on turvata tallettajien ja velkojien asema konkurssitilanteessa tai likvidi-
teettikriisin aikana.  Lisäksi Tier3 kattaa lyhytaikaiset debentuurit.  Basel II- 
säännöksessä mukana olleet Tier 3 varat on poistettu kokonaan Basel III- 
säännöksestä. Näin pääomien laatua on parannettu ja rakennetta yksinkertais-
tettu. Pankin tulee häivyttää uusiin kriteereihin sopimattomat Tier 1 rajoituk-
senalaiset omat varat ja Tier 2 varat vuodesta 2013 alkaen, sillä Basel III-
säännöksen pääomavaatimukset astuvat asteittain voimaan vuodesta 2013 al-





Kuvio 4. Tier 1,2 ja 3 varojen laatuerot (Finanssivalvonta 2011a). 
 
Basel III:n vaikutukset tullaan huomaamaan ympäri maailman. Osa pankeista 
on alkanut omat valmistelunsa toisia paremmin, mutta joka tapauksessa aikaa 
on vielä paljon vuoteen 2019, jolloin kaikilla pankeilla on mahdollisuus saavut-
taa vaaditut pääomavaatimukset.  
 
Pankkien vakavaraisuuksille on eri puolilla maailmaa silti edelleen erilaisia vaa-
timuksia. Esimerkiksi Morningstar -yhtiö sijoittaisi tulevaisuudessa pankkien 
osalta maihin, jotka huolehtivat edelleen pankkiensa kilpailukyvystä, mutta eivät 
aseta liian kovia pääomavaatimuksia. Toisaalta se välttäisi sijoituspäätöksis-
sään maita, joissa talouskriisit tekevät pankkien velanotosta liian kallista ja vaa-
rantavat siten vahvan kilpailuaseman saavuttamisen. Joka tapauksessa pää-
omavaatimukset ovat Basel III:n ytimessä. Pääomaa tulee olla suhteellisesti 
enemmän kuin aiemmin, ja sen on oltava laadukkaampaa. Pankkien ensisijais-
ten omien varojen vakavaraisuussuhteeseen (Tier 1) laskettavien varojen laa-
dusta ei tingitä. Niiden on oltava yhtiön osakepääoman ja kertyneiden voittojen 
kaltaista pääomaa, jota ei voi korvata "hybridi"-pääomalla. Lisäksi rajoitukset-
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tomien omien varojen (core capital) määritelmää tiukennetaan. Esimerkiksi 























4 PANKKIEN STRESSITESTIT EUROOPASSA 
FINANSSIKRIISIN AIKANA  
  
4.1 Stressitestien taustaa 
EBA on suorittanut lainsäädäntöön perustuvalla oikeudellaan EU:n laajuisia 
stressitestejä eurooppalaisille pankeille finanssikriisin vuosina 2009-2011. 
EBA:n asetuksen artiklat 21 ja 32 antavat sille oikeuden aloittaa ja koordinoida 
EU:n laajuisia stressitestejä. Näissä testeissä tavoitteena on arvioida rahoitus-
laitosten sietotoiminnan kykyä epäsuotuisassa markkinakehityksessä. Lisäksi 
tavoitteena on edistää ja auttaa yleisen järjestelmäriskin arviointia EU:n rahoi-
tusjärjestelmässä. Lisäksi EBA on suorittanut ja julkistanut joulukuussa 2011 
sekä lokakuussa 2012 EU:n tasoisen pääomatestin, jotka ovat jossakin määrin 
rinnastettavissa stressitesteihin.  (European Banking Authority 2012a) 
 
Tässä luvussa käsitellään näiden stressitestien luotuja skenaarioita, niiden mit-
tareita sekä tuloksia. Korostan, että opinnäytetyössä käsitellään ainoastaan 
EBA:n suorittamia stressitestejä. Kaikki kansallisten julkisten tahojen suoritta-
mat kansallisen tason testit on jätetty tarkastelun ulkopuolelle. Tällaisia ovat 
esimerkiksi Finanssivalvonnan suorittama testi Suomen finanssisektorille maa-
lis-toukokuussa 2012. 
 
Yleisesti markkinoilla kriisin taustatekijöinä nähtiin makrotalouden ja finanssi-
markkinoiden löysähkö rahapolitiikka ja alhainen korkotaso, luotonannon kasvu 
ja eri sektoreiden nopea velkaantuminen, USA:n subprime- luottomarkkinoiden 
nopea kasvu sekä sääntelemättömät johdannaismarkkinat ja luottojohdannais-
ten nopea kasvu. Lisäksi finanssijärjestelmän riskejä ei rajoitettu kokonaisuute-
na.   Alhaiseen korkotasoon ja lähes olemattomiksi supistuneet riskilisät ajoivat 
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pankkeja tuottojen tavoitteluun, jolloin rahoitusinstrumentit monimutkaistuivat, 
riskien läpinäkyvyys vähentyi ja systeemiriskien ja finanssialan yritysten välinen 
riippuvuus hämärtyi. Riskienhallinta ja sisäinen valvonta oli puutteellista, mikä 
johti riskien epäonnistuneeseen hinnoitteluun ja riskikeskittymiin. Rahoituslaitos-
ten palkkausjärjestelmät ja johdon kannustimet suosivat liian suurta lyhyen täh-
täyksen riskinottoa, mikä johti jopa moraalikatoon. Toisaalta saattoi olla, ettei 
ylimmällä johdolla aina ollut edes tietoa koko konsernin riskeistä tai riskinottoha-
lukkuudesta puutteellisen riskienhallinnan takia. Toimintoja saatettiin johtaa eril-
listen tulosyksiköiden lähtökohdista, eikä koko konsernin taseen ja sen riskien 
näkökulmasta. Seurauksina olivat joka tapauksessa heikko markkinakuri ja luot-
toluokittajien intressikonfliktit. Viranomaisvalvonnassa ja sääntelyssäkin oli sel-
keitä puutteita. Erityisesti vakavaraisuuden ja riskienhallinnan säännökset nou-
sivat finanssikriisissä esille. Ne mahdollistivat riskien ottamisen suurellakin vel-
kavivulla. Taseen ulkopuolisen toiminnan sääntely oli riittämätöntä ja riskienhal-
linnan vaatimukset liian pehmeitä. Valtioiden rajat ylittävässä valvonnassa ja 
kriisinhallintayhteistyössä oli selkeitä puutteita. Lisäksi kansallisen tason valvo-
jilla oli toisistaan poikkeavia valtuuksia tehokkaaseen ja ennakoivaan valvon-
taan. (Vesala 2009, 3-14) 
 
Nämä taustatekijät ajoivat EBA:n päättämään pankkien stressitestien järjestä-
misestä. EBA halusi julkisia faktoja pankkien tilasta epävakaassa tilanteessa, 
jossa usko rahoitusjärjestelmän toimivuuteen pitkällä aikajänteellä horjui. EBA 
halusi tuoda esiin riippumattoman riskienhallinnan merkitystä, mitä sen suorit-
tamat stressitestit edustivat.  
 
4.2 EBA:n ensimmäinen stressitesti 2009 
Toukokuussa 2009 Ecofin antoi CEBS:lle mandaatin yhdessä Euroopan komis-
sion ja EKP:n kanssa koordinoida EU:n tasoisen, eteenpäin suuntaavan pankki-
järjestelmän stressitestin. Ecofin on EU:n talous- ja raha-asioiden neuvosto, 
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jonka muodostavat jäsenvaltioiden talous- ja raha-asioista vastaavat ministerit. 
Ecofin-neuvosto mm. laatii ja hyväksyy vuosittain yhdessä Euroopan parlamen-
tin kanssa Euroopan Unionin talousarvion (Euroopan unionin neuvosto 2012). 
Tämän mandaatin perusteella toukokuun 12.päivä 2009 CEBS antoi lausunnon 
EU:n suurimpien pankkien stressitestiharjoituksen suorittamisesta. Testin suorit-
tamiseen osallistuvat kaikki finanssisektorin valvonnan viranomaiset EU:n alu-
eella. Baselin pankkivalvontakomitea antoi stressitestien käytännöstä ja valvon-
nasta ohjeistuksen (Basel Committee on Banking Supervision 2009, 1). Suori-
tettava testi ei kohdistunut yksittäisten pankkien mahdolliseen uudelleenpää-
omittamisen tarpeeseen, vaan sen testaus jätettiin kansallisten viranomaisten 
vastuulle. Toisin sanottuna tässä EBA:n stressitestissä ei saatu tuloksena yksit-
täisten pankkien nimiä tai niiden kuntoa. Testissä kehitettiin yleinen skenaario 
CEBS:n kehittämien suuntaviivojen perusteella. EBA:n mukaan testin päämää-
ränä suuntaviivoineen ja skenaarioineen oli nostaa päätöksentekijöiden ole-
massa olevan tiedon tasoa arvioitaessa Euroopan rahoitusjärjestelmän potenti-
aalista sietokykyä markkinashokeissa ja edistää best practice –tapojen lähen-
tymistä EU:ssa. (European Banking Authority 2009) 
 
4.2.1 Stressitestin skenaario 2009 
2009 ESRB:n laatiman skenaarion kohteeksi valittiin 22 ylikansallista pankki-
ryhmittymää, jotka edustivat yli 60 prosenttia EU:n pankkisektorin kokonaisva-
roista. Testi rakennettiin pohjautumaan vuoden 2008 lopun tilanteeseen ja se oli 
kohdennettu aikavälille 2009-2010. (Committee of European Banking Super-
visors 2009, 1-3) 
 
Testi oli tehty käyttäen kahta pääolettamaa. Ensinnäkin luottoriskien arviointi 
perustui kahteen erilaiseen yleisellä tasolla sovittuihin makrotalouden skenaa-
rioon. Nämä olivat ns. viiteskenaario ja stressiskenaario. Näistä jälkimmäinen oli 
huomattavasti negatiivisemman näkymän linjaus, joka sisälsi monia, mutta si-
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nänsä mahdollisia talouden shokkeja. Nämä talouden shokkitilat olivat määritel-
ty Euroopan komission ja Euroopan Keskuspankin toimesta. Toiseksi markkina-
riskipositioiden herkkyysanalyysi perustui yleisesti hyväksytyille talouden muut-
tujille. Näiden skenaarioiden arvot ja muut parametrit selviävät taulukoista 1 ja 
2. (Committee of European Banking Supervisors 2009, 1-3) 
 
 Taulukko 1. Käytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissä 2009 (Com-
mittee of European Banking Supervisors 2009, 3).  
 
 
Taulukon 1 perusteella on havaittavissa, että bruttokansantuotteen (GDP) kas-
vun lähtötaso 2008 EU 27 – ryhmällä lopussa oli 0,7% sekä 2009 ensimmäisen 
puolivuotisjakson jälkeen -4,8%.  Skenaariossa viiteskenaarion (Baseline) käyt-
tämät olettamat olivat vuodelle 2009 -4,0 % ja vuodelle 2010 -0,1%. Stressiske-
naarion (More Adverse) käyttämät olettamat olivat vuodelle 2009 -5,2% ja vuo-
delle 2010 -2,7%. Työttömyysasteiden osalta lähtötasot EU 27 -ryhmällä olivat 
vuonna 2008 lopulla 7,6% ja 2009 ensimmäisellä puolivuotisjaksolla 8,9%. Vii-
teskenaarion käyttämät olettamat olivat vuodelle 2009 9,4% ja vuodelle 2010 
10,9%. Stressiskenaarion käyttämät olettamat olivat vuodelle 2009 9,6% ja 




Euroalue käsittää kaikki ne maat, joiden valuuttana on euro. Euroalueen osalta 
sekä lähtötasot että skenaarion käyttämät olettamat olivat EU 27 –ryhmän luku-
ja negatiivisemmat. Vuoden 2008 lopun lähtötasona oli BKT:n kasvun osalta 
0,9% ja 2009 ensimmäisen puolivuotisjakson osalta -4,7%. Viiteskenaarion 
osalta vuoden 2009 olettama oli -4,0% ja 2010 -0,1% sekä stressiskenaarion 
osalta 2008 -5,2% ja 2009 -2,7%. Työttömyysasteen lähtöarvot euroalueelle 
olivat 2008 8,2% ja 2009 ensimmäiselle puolivuotisjaksolle 9,4%. Viiteskenaa-
rion olettamat olivat 2009 9,9% ja 2009 11,5%. Stressiskenaarion olettamat oli-
vat 2009 10,0% ja 2010 12,5%. 
 
Skenaarioissa olivat mukana myös Yhdysvaltojen makrotalouden olettamia, 
joka myös oli asuntomarkkinoiden lainakriisin aiheuttamassa taantumassa, mikä 
käy erityisesti ilmi Taulukon 2 kiinteistöjen hintojen laskusta. Yhdysvalloissa 
BKT:n kasvun 2008 lopun lähtötasona oli  1,1% ja 2009 ensimmäisen puolivuo-
tisjakson tasona -3,6%. Viiteskenaarion olettamat olivat 2009 -2,9% ja 2010 
0,9%. Stressiskenaarion olettamat olivat 2009 -3,7% ja 2010 -0,3%. Yhdysvalto-
jen työttömyysasteen 2008 lähtötaso oli 7,2-% ja 2009 ensimmäisen puolivuo-
tisjakson 9,5%. Viiteskenaarion olettamat olivat 2009 8,9% ja 2010 10,2% sekä 









Taulukko 2. Stressitestissä 2009 käytetyt olettamat vuosittaisista kiinteistöjen 
hintojen vaihtelusta Euroopassa ja Yhdysvalloissa (Committee of European 
Banking Supervisors 2009, 3).  
 
 
Liiketilojen hintojen vaihteluiden olettamat ovat Euroopan osalta viiteskenaa-
riossa 2009 -13% ja 2010 -6% sekä stressiskenaariossa 2009 -17% ja 2010 -
13%. Asuinkiinteistöiden osalta viiteskenaario oli 2009 -8% ja 2009 -5% sekä 
stressiskenaariossa 2009 -14% ja 2010 -15%. 
 
Yhdysvalloissa liiketilojen vaihteluiden olettamat viiteskenaariossa oli 2009 -
15% ja 2010 -10%, samoin kuin myös asuinkiinteistöjenkin osalta. Stressiske-
naariossa Yhdysvaltojen luvut olivat liiketilojen ja asuinkiinteistöjen hinnan kehi-
tyksen osalta yhtenevät, 2009 -25% ja 2010 -20%. 
 
4.2.2 Stressitestin tulokset 2009 
CEBS julkisti aiemmin suorittamansa stressitestin tulokset 1.lokakuuta 2009. 
Tulokset julkaistiin kokonaisuudessaan vain kaksisivuisella julkaisulla. Julkai-
sussa todettiin hyvin ympäripyöreästi, että skenaariossa käytetyissä peruslinja-
uksen mukaisissa makrotalouden ennusteissa kaikki testiin osallistuneet 22 yli-
kansallista pankkia pitäisivät Tier 1-pääoman tason yli yhdeksässä prosentissa, 
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mikä on vähintäänkin riittävä verrattuna Baselin säännösten minimivaatimuk-
seen eli neljään prosenttiin. (Committee of European Banking Supervisors 
2009, 1-3) 
 
Stressiskenaarion ennusteissa pankeille aiheutuisi huomattavia mahdollisia 
luotto- ja kaupankäyntitappioita, jotka vuosina 2009-2010 voisivat olla jopa lä-
hes 400 miljardia euroa. Julkaisussa todettiin kuitenkin pankkien taloudellisen 
aseman oletetuista tappioista huolimatta olevan riittävä ylläpitämään asianmu-
kaista pääoman tasoa. Testin mukaan kaikkien pankkien Tier 1 –pääoman taso 
pysyisi yli kahdeksassa prosentissa. Yksikään pankki ei nähnyt edes stressis-
kenaarion toteutuessa Tier 1 – tasonsa putoavan alle kuuden prosentin. Lisäksi 
pankkien kerrottiin viime aikoina pystyneen lisäämään pääomapuskureitaan 
julkisen puolen tukitoimien, kuten pääomaruiskeiden ja takausten vuoksi. Minis-
tereiden kerrottiin ottaneen vastaan stressitestien tulokset tervetulleina. He ar-
vostivat isojen EU:n pankkien riittävää pääomaa vaikeidenkin makrotaloudellis-
ten olosuhteiden vallitessa. He ilmaisivat huolensa siitä, että pankkien tulee 
edelleen jatkaa taloudellisen asemansa vahvistamista, jotta varmistetaan luo-
tonanto taloudessa. He aikovat jatkaa tilanteen tarkkailua ja puuttua tarvittaessa 










Taulukko 3. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2009 
ja 2010 (Eurostat 2012, IMF 2012, Real Capital Analytics 2012, Standard and 






EU 27     
BKT -4,21 % 2,00 % 
Työttömyysaste 9,00 % 9,70 % 
Eurozone     
BKT -4,25 % 1,87 % 
Työttömyysaste 9,58 % 10,12 % 
US     
BKT -3,49 % 3,03 % 
Työttömyysaste 9,28 % 9,63 % 





Europe     
Liikekiinteistöt Ei mitattavissa Ei mitattavissa 
Asuinkiinteistöt -3,17 % 1,03 % 
US     
Liikekiinteistöt -24,30 % 8,79 % 
Asuinkiinteistöt -20,56 % 12,16 % 
 
 
Toteutuneet arvot on havaittavissa taulukossa 3. Jälkeenpäin huomataan, että 
makrotaloudentoteumat BKT:n ja työttömyysasteiden osalta ovat olleet hyvin 
viiteskenaarion mukaisia, joskin talous on kehittynyt jopa selvästi positiivisem-
min vuonna 2010 kuin viiteskenaario odottaa. Stressiskenaariossa ko. luvut 
ovat toteumia selkeästi negatiivisempia ja kauempana toteumista. Sama ha-
vainto toistuu myös Euroopan kiinteistöjen kohdalla, joskin luotettavaa ja riittä-
vän laajaa tilastoa ei ole saatavilla Euroopan liikekiinteistöjen osalta (Kuoppa-
mäki, 2012). Todennäköisesti se kuitenkin noudattelee suurin piirtein asuinkiin-
teistöjen trendiä. Sen sijaan selkeä ero on havaittavissa USA:n toteutuneissa 
luvuissa vuoden 2009 osalta, jossa sekä asunto- että liikekiinteistöjen arvojen 
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kehitys on lähempänä stressiskenaariota kuin viiteskenaariota. Toki vuonna 
2010 mukainen todellinen kehitys on selkeästi skenaarioita positiivisempaa.  
 
4.3 EBA:n toinen stressitesti 2010 
2009 suoritetun stressitestin tuloksien aiheuttaman keskustelun perusteella 
Ecofin antoi mandaatin CEBS:lle suorittaa toinen EU-tasoinen stressitesti. 
Stressitesti kohdistui pankkisektorin mahdollisten talousshokkien aiheuttaman 
sietokyvyn selvittämisen lisäksi pääomiin ja EU:n pankkien riippuvuuteen julki-
sen sektorin tuesta. Käytännössä haluttiin selvittää, miten pankit selviävät, jos 
taloustilanne heikkenee. Lisäksi haluttiin saada enemmän konkreettisia lukuja, 
jotka jäivät suurelta osin puuttumaan edellisessä, vuoden 2009 stressitestissä. 
Siksi selvityksen kohteena oli pankkien tarvitseman pääoman määrä tarkastel-
luiden skenaarioiden toteutuessa. (Committee of European Banking Super-
visors 2010a, 1-2) 
 
Toisin kuin 2009 suoritetussa stressitestissä, nyt haluttiin pureutua sisään yksit-
täisten suurten EU:n pankkien taloudellisiin tilanteisiin. EBA halusi stressitestin 
osoittavan makrotaloudellisten shokkien vaikutuksia luotto- ja markkinariskeissä 
sekä koko EU:n pankkisektorissa sekä suurilla, yksittäisillä eurooppalaisilla 
pankeilla. Testin tuli kattaa suuret ylikansalliset pankit, jotka edustivat yli 60 % 
koko EU:n pankkisektorin pääomista. Lisäksi testiin haluttiin kansallisia pankke-
ja niin, että jokaisen EU-maan kansallisen pankkisektorin kokonaispääomista 
katettiin vähintäänkin 50 %. Esimerkiksi Suomen osalta tämä tarkoitti myös OP-
Pohjolan stressitestausta, sillä Suomessa toimivista ylikansallisista pankeista 
Nordea Pankki Suomen ja Danske Bank Suomen (ent. Sampo Pankki) emoyh-
tiöt eivät sijaitse Suomessa. Näin myös EU-maa Suomen pankkisektorin koko-
naispääomista 50 % tuli katetuksi. Kaikkinensa stressitestiin osallistui 91 eu-
rooppalaispankkia, jotka kattoivat yhteensä 65 % EU:n pankkitoimialasta. Pankit 
testattiin emoyhtiötasolla, mikä tarkoitti, että EU:n ylikansallisten pankkien tytär-
yhtiöt ja sivuliikkeet sisällytettiin niiden emoihin. (Committee of European Ban-
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king Supervisors 2010b, 2) Testin tuloksena saatiin pankkikohtaisia lukuja. Testi 
oli keskusjohtoisesti koordinoitu, mutta käytännön toimien vastuu oli kansallisilla 
viranomaisilla. (Committee of European Banking Supervisors 2010c, 13) 
 
4.3.1 Stressitestin skenaario 2010 
2010 EU:n tasoisen stressitestin skenaariot kehitettiin yhteistyössä CEBS:n, 
kansallisten viranomaisten, Euroopan komission ja ECB:n kesken. Tässäkin 
stressitestissä luotiin kaksi skenaariota, viiteskenaario ja stressiskenaario. Asi-
anomaiset tahot olivat alkaneet kehittää skenaarioita maaliskuussa 2010. 
Stressitesti suoritettiin ns. käänteisenä, jossa yhteisesti sovitut skenaariot ja 
pääoletukset yhdistettiin instituutioiden sisäisiin riskiparametreihin ja portfolioi-
hin. Tavoitteena oli instituutioiden tarkempi ja täsmällisempi arviointi.  (Commit-
tee of European Banking Supervisors 2010a, 1-2) 
 
Stressitestien skenaarioiden luomisessa oli tapahtunut selkeää kehitystä edelli-
sestä kerrasta. Riskiparametrit olivat mitattavampia ja maakohtaisuus sekä eri 
maiden talouksien ominaispiirteet oli otettu huomioon. Toisaalta se toi stressi-
testiin uuden haasteen. Skenaarioissa tarkasteltiin taloutta 2009 toteutuneiden 
lukujen perusteella kaksi vuotta eteenpäin, eli vuosia 2010 ja 2011. Lisäksi riski-
faktoreiden fokus oli luotto- ja markkinariskeissä. Sekä kaupankäynnin että 
pankkien tasearvojen vahvistaminen olivat erityistarkkailussa. Skenaarioiden 
peruslinjaus perustui Euroopan Komission ennusteisiin 2010 - 2011. Riskipara-
metreinä toimivat 2010 testissä bruttokansantuotteen kehitys ja työttömyysaste 
EU27-alueella, Euroalueella sekä Yhdysvalloissa. Edellisessä testissä käytetyt 
asuin- ja liikekiinteistöjen arvojen kehitys oli jätetty pois. Syynä saattoi olla nii-
den alueelliset suuret erot, minkä vuoksi maakohtaisia luottotappiovarausten 





Koska eri EU-maiden makrotalouksissa ja niiden näkymissä on eroja, oli ECB 
luonut valtionvelkojen hintoja koskevan erityisen riskiparametrin. Tässä markki-
nasokissa oletettiin eurooppalaisten valtioiden luottokelpoisuuden huononevan, 
jolloin korkoerot kasvaisivat ja valtioiden velkakirjojen markkina-arvot alentuisi-
vat. Skenaarioissa käytettyjen valtiolainojen arvonalentumistappioiden leikkurit 
ovat havainnollistettu taulukossa 4. Lisäksi testattiin eurooppalaisten valtionlai-
nojen korkotasoa koskevan markkinasokin vaikutuksia pankkien saamisista kir-
jattaviin tappioihin. Valtiokohtaisten korkoerojen ja pankin sijoitusten jakauman 
perusteella laskettiin arvostustappio myös niille julkisen sektorin saamisille, jot-
ka ovat pankin kaupankäyntivarastossa eli arvostetaan tilinpäätöksessä käy-
pään arvoon tulosvaikutteisesti (Finanssivalvonta 2010a, 1-2). 
 
Taulukko 4. ECB:n luomat maakohtaiset luottoleikkurit 2010 stressitestin ske-





BKT:n perustuva stressiskenaario oli kolme prosenttia alemmalla tasolla kuin 
viiteskenaario bruttokansantuotteen kehityksessä sekä EU27 ja euroalueella. 
Stressiskenaariossa tämän kolmen prosentin negatiivisen eron viiteskenaarioon 
nähden oletettiin aiheutuvan maailmanlaajuisesta luottamuspulasta taloudessa 
(confidence shock), joka vaikuttaisi kysyntään globaalisti nousevan työttömyy-
den ja pienenevien voittojen myötä, sekä EU:hun liittyvästä kasvun tyrehtymi-
sestä (shock to the yield-curve), joka aiheuttaisi velkakriisin syventymistä. 
Huomioitavaa on, että maiden talouksien koko painottuu koko EU27 ja euroalu-
een luvuissa. Vuoden 2009 jälkeen taloudessa oli positiivisempi vire, mistä joh-
tuen myös skenaarioiden ennusteet olivat suotuisampia kuin 2009 testissä, 
vaikkakin työttömyyden oletettiin säilyvän korkeana. Kuluttaja hintojen ja inflaa-
tion oletettiin pysyvän yleisesti kohtuullisen vakaana, joskin poikkeuksena todet-
tiin olevan joitakin maita, joissa inflaatio laskee tai nousee huomattavasti. Stres-
siskenaarion odotukset kuvastavat tilannetta, jossa EU:n talous ajautuisi ns. 
pelättyyn ”tupladippiin”. Tupladippi tarkoittaa sitä, että talous vaipuu uudelleen 
taantumaan siitä jo kerran noustuaan. Tupladippiä pidetään erityisen pahana 
skenaariona, koska silloin taantuma pitkittyy ja siitä elpyminen on hankalaa. 
Stressitestissä 2010 käytettyjen skenaarioiden luvut selviävät taulukosta 5.  
(Committee of European Banking Supervisors 2010c, 12-17) 
 
Taulukko 5. Käytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissä 2010  (Com-






Kaikkinensa skenaarioissa oletettiin pankkien osakekurssien putoavan ja korko-
tason nousevan. Korkotason nousu kohdistui erityisesti lyhyeen päähän, lyhyi-
siin korkoihin, jolla tarkoitetaan alle vuoden pituista aikajännettä. (Committee of 
European Banking Supervisors 2010c, 12-19) 
 
4.3.2 Stressitestin tulokset 2010 
Stressitestin tulokset julkistettiin perjantaina 23. heinäkuuta 2010. Stressitestien 
julkistaminen oli aiheuttanut paljon keskustelua, sillä erityisesti taloudeltaan 
suurin EU-maa, Saksa oli vastustanut jyrkästi pankkikohtaisten stressitestien 
julkistamista. Suomi oli ollut koko ajan avoimuuden ja pankkikohtaisten stressi-
testien laajan julkistamisen kannalla. Kuitenkin kesäkuussa 2010 EU-maiden 
johtajat päättivät EU:n huippukokouksessa Brysselissä, että stressitestit julkiste-
taan pankkikohtaisesti. Johtajien toiveena luonnollisesti oli, että markkinat rau-
hoittuisivat ja niiden luottamus pankkeihin palautuisi, kun tietoa ja läpinäkyvyyttä 
suurten eurooppalaisten pankkien tilasta ja niiden kestokyvystä tulisi julkisuu-
teen. Lopulta EU:n huippukokouksessa tehdystä päätöksestä huolimatta saksa-
laispankeilla oli mahdollisuus jättää stressitesti julkistamatta vanhan lain nojalla, 
mutta mikään stressitestiin osallistunut saksalaispankki ei tätä optiota käyttänyt 
(Taloussanomat, 2010b).  (Taloussanomat, 2010a) 
 
Pankkikohtaisten stressitestien julkistaminen toteutui. CEBS:n julkistamassa 
raportissa todettiin, että kokonaisuutena testatuille eurooppalaisille pankeille 
luotto- ja kaupankäyntitappioita stressiskenaarion toteutuessa aiheutuisi noin 
566 miljardia euroa vuosina 2010 - 2011. Kaikkien testattujen pankkien Tier 1 - 
pääoma laskisi CEBS:n käyttämässä kriisiskenaariossa keskimäärin 2009 tason 
keskiarvosta 10,3 prosentista 9,2 prosenttiin 2011 loppuun mennessä. 38 testa-
tun instituution tulokseen liittyi julkisen sektorin tuki. Julkinen sektori oli tukenut 
pankkien Tier 1-pääomaa 197 miljardilla heinäkuun 2010 alkuun mennessä, 
mikä tarkoitti keskimäärin 1,2 prosenttia Tier 1-pääomasta. (Committee of Eu-




Testatuista 91 pankista seitsemän pankkia ei selviytynyt stressitestistä. Reput-
taneista pankeista viisi oli espanjalaisia (Cajasur, Espiga, Banca Civica, Diada 
ja Unmin), yksi oli kreikkalainen (Atebank) ja yksi oli saksalainen (Hypo Real 
Estate). Niiden Tier 1-pääoman tasot putosivat stressiskenaariossa alle edelly-
tetyn kuuden prosentin tason. Näiden pankkien Tier 1-pääomien puutteen yh-
teinen erotus kuuden prosentin tasoon nähden oli 3,5 miljardia euroa (Commit-
tee of European Banking Supervisors 2010c, 6). Lain edellyttämä Tier 1-
pääoman taso on kuitenkin neljä prosenttia, jonka testatuista pankeista jokainen 
selvitti. 13 pankkia selvisi juuri ja juuri yli testatun kuuden prosentin tason. Kan-
sallisten viranomaisten tehtäväksi jäi suorittaa läheistä seurantaa sekä arvioida 
tehtäviä toimenpiteitä ja niiden aikaansaamia tuloksia uudelleenpääomittamisen 
ehtona kaikille testeissä reputtaneille pankeille. (Committee of European Ban-
king Supervisors 2010d, 1-2) 
 
Tulosten pankkikohtaisuus tarkoitti, että jokaisesta testatusta 91 pankista oli 
saatavilla laskelma, jossa oli pankkikohtaisesti kuvattu vuoden 2009 lopun tilan-
ne sekä skenaarioiden tulokset vuoden 2011 lopulla. Yksilöityinä olivat 
31.12.2009 tilanteen Tier 1-varat, omat varat yhteensä, riskipainotetut saamiset, 
liiketulos ennen arvonalentumisia rahoitusvaroista, arvonalentumiset pankkitoi-
minnan rahoitustaseesta, tappiot kaupankäyntivarastosta, arvonalentumiset 
yritysvastuista sekä vähittäisvastuista sekä Tier 1-vakavaraisuusprosentti. Vii-
teskenaariossa oli saatavilla toteutumien arviot 31.12.2011 tilanteesta samoista 
tunnusluvuista.  Stressiskenaarion toteutuessa oli arvioitu 31.12.2011 toteumat 
myös pankkitoiminnan rahoitustaseesta kirjattavien arvonalentumisten euro-
määräinen kasvu, kaupankäyntivarastossa olevista julkisen sektorin vastuista 
kirjattavien arvostustappioiden euromääräinen kasvu (vrt. taulukko 5), arvio ar-
vonalentumisista yritysvastuista ja vähittäisvastuista sekä arvio Tier 1 –
vakavaraisuudesta. Yritys- ja vähittäisvastuut sisälsivät myytävissä olevat rahoi-
tusvarat, eräpäivään asti pidettävät sijoitukset sekä lainat ja saamiset. Lopuksi 
pankkikohtaisessa raportissa oli arvioitu lisäpääoma, joka tarvitaan vuoden 
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2011 lopussa Tier 1 –vakavaraisuuden saavuttamiseen stressitestiskenaarion ja 
valtionlainasokin vaikutusten jälkeen.  Liitteessä 1 on havainnollistettu OP-
Pohjolan analyysiraportti. (Finanssivalvonta 2010a, 3-4) 
 
Taulukko 6. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2010 






EU 27     
BKT 2,00 % 1,62 % 
Työttömyysaste 9,70 % 9,70 % 
Eurozone     
BKT 1,87 % 1,44 % 
Työttömyysaste 10,12 % 10,13 % 
US     
BKT 3,03 % 1,74 % 
Työttömyysaste 9,63 % 8,95 % 
 
 
Vaikka skenaarioihin kehitetyt bruttokansantuotteen kehityksen ja työttömyysas-
teen viitearvot eivät ole ennusteita, osuvat ne viiteskenaariossa vuoden 2010 
osalta varsin hyvin kohdilleen verrattuna tilastoista saataviin toteumiin, kuten 
taulukossa 6 on nähtävissä. Viiteskenaarion olettamat arvot perustuivat Euroo-
pan komission ennusteisiin 2009 elokuussa ja 2010 helmikuussa. 2010 osalta 
viiteskenaarion luvut ovat jopa toteumia jonkin verran pessimistisemmät. Ske-
naarioiden laadintavaiheessa oli talouden näkymissä jo positiivisia merkkejä, 
mikä on havaittavissa vuoden 2011 skenaarion luvuissa. Viiteskenaario olettaa 
bruttokansantuotteen kasvavan toteumaa nopeammin. Toki stressiskenaario on 
asianmukaisesti toteumia huomattavasti alemmalla tasolla. Sen sijaan viiteske-
naarion olettamat työttömyysluvut ovat sekä 2010 että 2011 osalta toteumia 
selvästi negatiivisemmat, erityisesti Yhdysvaltojen osalta.  
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4.4 EBA:n kolmas stressitesti 2011 
Tammikuussa 2011 EBA päätti järjestää stressitestit ja julkistaa niiden tulokset 
2011 puolivälissä. Testien metodologia ja lähestymistapa rakennettiin vuoden 
2010 stressitestien pohjalle, jolloin oli saatu pankkikohtaisia, konkreettisia tulok-
sia. Pankkikohtaisten tulosten julkistaminen oli nähty erittäin tarpeellisena. Li-
säksi testien yhteydessä julkistettiin laajalti tietoa pankkien valtionlainasaamisis-
ta, mikä mahdollisti erilaisten skenaarioiden käytön riskien arvioinnissa. Testeis-
tä haluttiin tietoisesti tiukka ja laadukas valvontaprosessi (Committee of Euro-
pean Banking Supervisors 2011a). EBA ilmoitti maaliskuussa 2011 ottavansa 
tulevassa stressitestissä huomioon vuonna 2010 tehdyn stressitestin osa-
alueet, joissa tarvittiin parannusta. Erityisesti tämä tarkoitti huomion kiinnittämis-
tä laskelmien yhteensopivuuteen. Siksi laskelmat ja niiden yhteensopivuus arvi-
oitiin EBA:ssa tarkasti ja useasti riippumattomalla tavalla. Lisäksi EBA:ssa sovit-
tiin tietyistä yksinkertaistavista oletuksista, joiden perusteella laskelmia tarkistet-
tiin. Tällä pyrittiin parantamaan ja selkeyttämään tuloksia, vaikka nämä oletta-
mat eivät täysin soveltuisikaan pankkikohtaisiin erityistilanteisiin. Edelleen 
vuonna 2011 vallitsevassa pankkikriisissä ja talouden epävakaudessa tavoit-
teena oli arvioida pankkien vakavaraisuuden kestävyyttä ja mahdollisia lisäpää-
omitustarpeita ennusteita ankarampien, mutta kuitenkin mahdollisten toimin-
taympäristön muutosten suhteen. Testin keskeisimpänä kohteena oli pankkien 
taseisiin sisältyvien luotto- ja markkinariskien arviointi skenaarioiden mukaises-
sa tilanteessa. Tavoitteena oli kattaa pankkien riskit mahdollisimman laajasti. 
(Finanssivalvonta 2011c) 
 
Stressitesti on osa taustalla tehtävää pankkijärjestelmän ja koko finanssisekto-
rin sietokyvyn arviointia. Siksi stressitesti järjestettiin vuonna 2011 yhteistyössä 
ESFS:n (European System of Financial Supervision) ja EIOPA:n (European 
Insurance and Occupational Pensions Authority) kesken. Taustalla oli viran-
omaisyhteistyön paraneminen Euroopassa. EU:ssa oli perustettu finanssikriisin 
seurauksena 2010 uusi finanssivalvontajärjestelmä, ESFS. Se toimii kattojärjes-
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tönä EBA:lle, EIOPA:lle ja ESMA:lle (European Securities and Markets Authori-
ty. Sen tehtäviin kuuluvat päivittäisen valvontatyön lisäksi sitovien valvontastan-
dardien asettaminen, valvojien välisten kiistatilanteiden sovittelu, kriisinhallinnan 
koordinointi sekä cross-border pankkien valvontayhteistyö kollegioissa. ESFS:n 
muodostumista havainnollistaa kuvio 5. (Finanssivalvonta 2010b, 16) 
 
 
Kuvio 5. Euroopan finanssivalvontajärjestelmä ESFS:n osapuolet (Finanssival-
vonta 2010b, 16) 
 
2011 pankkien stressitesti valmisteltiin kuitenkin edelleen EBAn piirissä. EBA 
toimi tiiviissä yhteistyössä Euroopan keskuspankin (EKP), Euroopan komission 
ja Euroopan järjestelmäriskikomitean (ESRB) kanssa testin valmistelussa. Kan-
salliset valvojat toteuttivat testin noudattaen EBA:n laatimaa yksityiskohtaista 
ohjeistusta. Suomesta työhön osallistuivat Finanssivalvonta ja Suomen Pankki. 
Suomen osalta tämä tarkoitti jälleen OP-Pohjolan testausta, ja Finanssivalvonta 
ja OP-Pohjola tekivät laskelmat yhteistyössä. EBA:n toimialueen rajauksen ja 
toisaalta kansainvälisen ohjeistuksen mukaisesti testi keskittyi pankkitoimintaan, 
eikä siinä huomioitu vakuutustoiminnan riskejä. EU:n vuoden 2011 stressitestiin 
osallistui 90 pankkia. Vuonna 2011 testattuihin pankkeihin sisältyivät kaikki 
vuoden 2010 EU-stressitestiin osallistuneet pankit, paitsi ne, jotka eivät enää 
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olleet toiminnassa.  Stressitesti kattoi noin 65 % EU:n pankkisektorista taseen 
loppusummalla mitattuna ja vähintään 50 % jokaisen EU-maan pankkisektoris-
ta, kuten myös 2010. (Finanssivalvonta 2011c) 
 
 
4.4.1 Stressitestin skenaario 2011 
2011 skenaariolla ja sen vaikutuksilla pyrittiin saamaan aikaan mahdollisimman 
kuvaavia ja tiukkoja tuloksia. Tämä perustui osittain EBA:n päätökseen 2011 
stressitestin yksinkertaistavasta ja selkeämmästä linjasta. Stressitestin laadin-
nassa ja sen skenaarioiden luonnissa oli tapahtunut selkeää kehitystä vuoden 
2009 ja 2010 testeihin verrattuna. Avoimuus ja yksinkertaistettavuus olivat toi-
miva linjaus. Skenaarioissa otettiin huomioon entistä laajemmin pankkien konk-
reettiset ja todelliset haasteet, kuten korkotason muutos ja varainhankinnan 
kustannusten nousu, mutta yksinkertaistaen jätettiin pois kaikki vaikeasti ennus-
tettavat ja epämääräisesti mitattavissa olevat olettamat. Aikaisemmista stressi-
testeistä saadusta kokemuksesta ja palautteesta oli otettu oppia. CEBS oli vaih-
tunut suoraan EBA:n alaisuudessa tehtävään stressitestiin. (Finanssivalvonta 
2011d, 1) 
 
Kuten myös 2009 ja 2010, skenaarion aikajänne oli kaksi vuotta. Testissä arvi-
oitiin pankkien vakavaraisuuden kestävyyttä talouskasvun ja rahoitusmarkkinoi-
den sokkeja kuvaavassa stressiskenaariossa vuosina 2011 ja 2012. Käytetty 
skenaario ja sen muuttujat olivat EBA:n suunnittelemia yhteistyössä EKP:n, 
ESRB:n ja Euroopan komission kanssa. Stressiskenaario kuvasi epätodennä-
köistä, mutta mahdollista toimintaympäristön kehitystä. Stressitestiskenaarion 
realistisuus oli tärkeää, jotta testin tuloksia voi tarvittaessa käyttää perusteena 
vaatia pankeilta vakavaraisuuden vahvistamista. Skenaario ei ole ennuste, sillä 
se edustaa perusennusteita heikompaa kehitystä. Skenaarioiden olettamat 




Taulukko 7. Käytetyt makrotaloudelliset olettamat stressitestissä 2011 (Europe-
an Banking Authority 2011b,12). 
 
 
Jälleen skenaarioita luotiin kaksi, viiteskenaario ja stressiskenaario. Viiteske-
naario perustui Euroopan komission syksyn 2010 ennusteeseen, jossa oletettiin 
talouden toimintaympäristön kehittyvän stressiskenaariota suotuisammin. Tes-
tissä arvioitiin skenaarion kuluessa pankkitoiminnan rahoitustaseessa (banking 
book) olevista saamisista ja sijoituksista kirjattavien arvonalentumisten kehitys, 
mikä käsitti pankin lainat ja saamiset sekä muut kuin kaupankäyntitarkoitukses-
sa pidettävät sijoitukset. Lisäksi laskettiin rahoitusmarkkinoiden sokkien vaiku-
tus kaupankäyntivarastoon (trading book) luokiteltujen tase-erien arvoon. (Fi-
nanssivalvonta 2011c) 
 
Yksinkertaistamisen linjaukseen perustui skenaarioissa käytetty olettama, ettei 
yksikään EU:n jäsenvaltio ajaudu maksukyvyttömyyteen. Sen sijaan stressites-
tiskenaarioon sisältyi valtionlainakorkojen nousuun ja valtioiden luottoluokitus-
ten laskuun perustuva laskelma pankkien kaikkiin valtionlainasijoituksiin sisälty-
vistä arvonalentumisriskeistä. Lähtökohtana luottoluokitustasoissa käytettiin 
kesäkuussa 2011 voimassa olevaa luottoluokitusta. Sokki oletettiin sitä kovem-
maksi, mitä alempana luottoluokitus silloin oli. Näistä kirjattiin pankkien kaupan-
käyntivarastoon tappio. Yleisesti skenaariossa oletettiin euroalueen talouskas-
vun kääntyvän negatiiviseksi vuosina 2011 - 2012 ja samalla rahoitusmarkki-
noiden kehittyvän epäsuotuisasti. Osakekurssien oletettiin putoavan euroalueel-
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la vuoden 2010 lopusta 15 %. Sekä lyhyen ja pitkän korkotason oletettiin nou-
sevan. Viiteskenaariossa korkotaso nousi vuosina 2011 ja 2012 lineaarisesti. 
Stressiskenaariossa lineaarinen nousu oli selvästi jyrkempi, mutta se sisälsi 
lisäksi vuonna 2011 yliyönkorkoon liittyvän korkosokin. Skenaarioissa käytetty-
jen korkotasojen kehityksen näkee taulukosta 8. Lisäksi asuin- ja liikekiinteistö-
jen hintojen oletettiin edelleenkin laskevan ja ns. kiinteistösokit oli määritelty 
maakohtaisesti. Skenaarion perusteella määriteltiin maakohtaiset makrotalou-
delliset muuttujat ja tärkeimmät pääomamarkkinoita koskevat oletukset.   (Fi-
nanssivalvonta 2011d, 2) 
 
Taulukko 8. 2011 Skenaarioissa käytetyt korkotasot, sekä Euro- että GBP Libor-
korot (European Banking Authority 2011b, 30). 
 
 
Stressiskenaariossa EBA pyrki keskittymään kaikista olennaisimpiin euroalueen 
riskeihin, mikä epävarmassa talouden tilassa oli hankalaa. Esimerkiksi öljyn 
hinnan muutoksia tai Japanin maanjäristyksiin liittyviä riskejä ei huomioitu (Eu-
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ropean Banking Authority 2011a, 5). Stressiskenaarion taustalla vaikuttivat kol-
me keskeistä kokonaisuutta: 
 
1. Joukko EU –alueelle kohdistuvia sokkeja liittyen pääasiassa meneillään 
olevaan valtioiden velkakriisiin 
2. USA:sta lähtöisin oleva globaali kysyntäsokki 
3. Yhdysvaltain dollarin heikentyminen muita valuuttoja vastaan 
(Finanssivalvonta 2011d, 2) 
 
Pankkien jälleenrahoituksen tarpeiden oletettiin pysyvän vakaana. Kuitenkin 
ajankohtainen varainhankinnan kustannusten nousu otettiin huomioon kustan-
nuksia nostattavana. Markkinaehtoisen rahoituksen ja talletusten hintojen ole-
tettiin nousevan, mikä vaikutti negatiivisesti korkokatteisiin. Skenaarion aikana, 
eli kahden vuoden sisällä vuosina 2011 – 2012 erääntyvän markkinaehtoisen 
rahoituksen luottoriskilisän oletettiin testissä nousevan saman verran kuin pan-
kin kotimaan kahden vuoden pituisen valtionlainan riskilisän. Markkinaehtoisen 
varainhankinnan kustannusten noususta vain puolet sai olettaa skenaarion ai-
kana uusittavien luottojen asiakasmarginaalin nousuna (Finanssivalvonta 
2011d, 3). Tämä olettama toimii paremmin niissä maissa, joissa on mahdollista 
puuttua asiakasmarginaaleihin pankin yksipuolisella päätöksellä. Niissä maissa, 
joissa tämä ei ole mahdollista, on asiakasmarginaalien nousu huomattavasti 
hitaampaa. Esimerkiksi Suomessa oli mahdollista hinnoitella uudelleen yritys-
segmentin vastuita, kun taas henkilöasiakassegmentin hinnoittelu oli juridisista 
syistä huomattavasti hitaampaa. Henkilöasiakassegmentin kokonaisvastuiden 
asiakasmarginaalin nousussa jo 0,1 prosentin taso vuositasolla on optimistinen. 
Lisäksi osinkojen maksupolitiikka oli määritelty yksinkertaisella laskentakaaval-
la, joka perustui jokaisen pankin maksamien osinkojen mediaaniin viimeisen 




Stressitestiskenaarioiden mukaisten arvonalentumisten, tuloskehityksen vaiku-
tusten ja riskipainotettujen saamisten määrän muutosten perusteella laskettiin 
pankeille Core Tier 1-luku, eli pankkien rajoituksettomien ensisijaisten omien 
varojen suhdeluku. Poikkeuksena stressitestissä standardin mukaiseen Core 
Tier 1 –luvun laskemisessa hyväksyttiin pankkien rajoituksettomiin ensisijaisiin 
omiin varoihin mukaan valtioiden pankkeihin tukitoimina tekemät muut kuin 
oman pääoman luonteiset sijoitukset, sillä näiden varojen oletettiin tulevan käy-
tettäviksi tappioiden kattamiseen pankin vakavaraisuuden vaarantuessa. Näi-
den erien osuus eriteltiin testin tuloksissa. Testissä käytetty Core Tier 1 –
suhdeluvun minimitaso asetettiin viiteen prosenttiin. Pankeilta siis vaadittiin laki-
sääteisen vähimmäisvaatimuksen ylittävää riskinkatokykyä, sillä voimassa oleva 
vakavaraisuussääntelyn mukainen omien varojen suhteen (Tier 1 –suhde) vä-
himmäisvaade on neljä prosenttia. Rajoituksettomien ensisijaisten omien varo-
jen (Core Tier 1)on muodostettava vähintään 50 %  Tier 1 –luvusta, eli Core 
Tier 1 –suhteen lakisääteinen minimi on kaksi prosenttia. Verrattuna 2010 
stressitestiin oli 2011 stressitesti tiukempi. 2010 tehdyssä stressitestissä ei jul-
kistetuissa tuloksissa laskettu lainkaan Core Tier 1 –suhdetta, vaan vertailulu-
kuna oli Tier 1, jonka minimitasoksi asetettiin 2010 kuusi prosenttia. (Finanssi-
valvonta 2011d, 3) 
 
Yksinkertaistamisen periaatetta käyttäen pankeille annettiin yhteiset skenaariot 
sekä keskeiset toimintaympäristöä koskevat muuttujat ja laskennassa käytettä-
vät oletukset. EBA:n antamien oletusten perusteella pankit eivät saaneet ottaa 
laskelmissaan huomioon liiketoiminnan kasvun tai mahdollisten sopeuttamis-
toimien vaikutuksia tulokseen tai vakavaraisuuteen. Taseen rakenteen oletettiin 
pysyvän ennallaan. (Finanssivalvonta 2011d, 4) 
 
4.4.2 Stressitestin tulokset 2011 
2011 Stressitesti oli tiukempi ja tarkempi kuin edeltäjänsä. Esimerkiksi EBA val-
voi saatuja tuloksia aktiivisesti ja tarkensi ohjeistustaan stressitestien edetessä. 
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EBA esimerkiksi arvioi pankkien ensimmäisen kierroksen laskelmia yhdessä 
kansallisten valvojien kanssa vertaisryhmätarkastelussa, jonka seurauksena se 
antoi sekä pankeille, että kansallisille valvojille palautetta ja lisäohjeistusta. Oh-
jeistuksessa otettiin huomioon myös markkinoilla tapahtuneet liikehdinnät ja 
muutokset verrattuna 2010 tehtyyn linjaukseen. Näiden toimien seurauksena 
laskelmia tarkistettiin ja niiden yhdenmukaisuutta lisättiin. Myös toisen kierrok-
sen laskelmat käytiin tarkasti läpi ja niidenkin jälkeen laskelmiin tehtiin tarvitta-
via tarkennuksia, ennen kuin lopulliset tulokset julkistettiin. Tämä aktiivinen ar-
viointi ja tarkastus olivat keskeinen parannus aiempiin stressitesteihin nähden. 
(Finanssivalvonta 2011d, 4) 
 
Dataa oli käytössä selvästi aiempaa enemmän. EBA ilmoitti tiedotteessaan pai-
nottavansa avoimuutta sekä jättävänsä tulokset ja niiden arvioinnin markkinoi-
den tehtäväksi. Markkinoiden arvioinnin tueksi EBA julisti kaiken sen tarvitse-
man datan käyttöön kaikista testatuista 90 pankista. Esimerkkinä pankin stressi-
testin tuloksesta on esitetty Danske Bankin tulos liitteenä 2. Liitteestä 2 on ha-
vaittavissa, että pankkikohtaisen tuloksen arviointi on ollut huomattavasti tar-
kempaa ja yksityiskohtaisempaa kuin vuoden 2010 stressitestissä (vrt. liite 1). 
EBA julkisti 3.200 tiedostoa liittyen pankkien taseisiin ja tuloksiin. Tämä oli suuri 
määrä verrattuna vuoden 2010 stressitestissä julkistettuun dataa, joka sisälsi 
149 tiedostoa. (European Banking Authority 2011c, 2) 
 
15.heinäkuuta 2011 EBA julkisti stressitestin tulokset. EBA totesi julkaisussaan 
stressitestien ja niistä johtuneiden toimenpiteiden seurauksena pankkisektorin 
tilan vahvistuneen.  Tämä väittämä perusteltiin sillä, että vuoden 2010 lopulla 
jopa 20 pankkia nyt kaikista 90:stä testatusta pankista olisi reputtanut stressi-
testin. Alkuvuonna 2011 parantuneesta pankkien taloudellisesta tilasta huoli-
matta kahdeksan eurooppalaista pankkia eivät selvinneet testistä, eivätkä saa-
vuttaneet EBA:n asettamaa viiden prosentin Core Tier 1 – suhdelukua. Näistä 
reputtaneista pankeista kaksi on Kreikasta (EFG Eurobank Ergasias, Agricultu-
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ral Bank of Greece), yksi Itävallasta (Österreichische Volksbanken) ja viisi Es-
panjasta (Banco Pastor SA, Caja de Ahorros del Mediterraneo, Caja3, Cata-
lunyaCaixa ja Unnim) (Kammonen 2011). Kaikkinensa reputtaneiden pankkien 
määrä oli odotettua pienempi (Moisio, 2011). 16 pankkia pääsi juuri rajan ylitse, 
mikä tarkoitti EBA:n mukaan pankkien Core Tier 1 –suhdeluvun asettuvan tes-
tissä 5 – 6 prosentin väliin. Stressiskenaariossa kaikkien pankkien keskimääräi-
nen Core Tier 1 –suhdeluku olisi 7,7 % vuoteen 2012 loppuun mennessä huo-
mioiden alkuvuoden 2011 pankkien pääoman parannus. Viiteskenaarion toteu-
tuessa, jossa positiivinen talouden kehitys jatkuu, olisi pankkien Core Tier 1 –
suhdeluku keskimäärin 9,8 % (European Banking Authority 2011d, 9). Stressi-
testin tulos on esitetty kuviossa 6. (European Banking Authority 2011c, 2-6) 
 
 
Kuvio 6. Vuoden 2011 stressitestin eurooppalaisen pankkisektorin tulos stres-
siskenaariossa (European Banking Authority 2011d, 9). 
 
Lisäpääomaa eurooppalaiset pankit tarvitsisivat noin 2,5 miljardia euroa, jotta 
ne eivät kaatuisi yllättävän finanssikriisin iskiessä Eurooppaan. Tällä viitattiin 
stressiskenaarioon. Stressiskenaarion olosuhteissa eurooppalainen pankkisek-
tori kokisi arviolta 400 miljardin euron tappiot kahden vuoden aikajänteellä. Täl-
laisella tuloksella aiheutuisi suhteellisen lievä taantuma, mutta ei massiivista 
pudotusta makrotaloudellisessa toimintakentässä. EBA totesi pankkien olevan 
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paremmassa positiossa sietää sokkeja, mutta painotti edelleen olevan tarpeel-
lista jatkaa pankkisektorin vahvistamista ja siihen liittyviä toimenpiteitä. (Euro-
pean Banking Authority 2011c, 3) 
 
EBA ohjeisti reputtaneiden pankkien kansallisia viranomaisia laatimaan yhteis-
työssä reputtaneiden pankkien kanssa toimenpiteet vakavaraisuuden vahvista-
miseksi. Reputtaneet pankit saivat aikaa lokakuuhun asti laatia suunnitelma 
siitä, miten ne aikovat kerätä vaadittavat pääomat. Takarajaksi pääomien ke-
räämiselle oli asetettu vuoden 2011 loppu. Tämän takarajan ylittämisen jälkeen 
reputtaneiden pankkien pääomittamisesta voivat joutua vastaamaan pankkien 
kotimaat. (Moisio, 2011) 
 
Vaikka stressitestiskenaario ei ole ennuste, se perustui kuitenkin Euroopan ko-
mission vuoden 2010 ennusteeseen. Yleinen korkokehitys kuitenkin nousee 
stressitestiä tutkiessa esiin. Stressitestin skenaarioissa korkokehityksen oletet-
tiin olevan nouseva. Kuviosta 7 on kuitenkin havaittavissa, että ennuste oli hyvin 
väärä. Kuviossa 7 on kuvattu 3kk Euribor –korkon kehitystä aikavälillä 
23.11.2010 – 23.11.2012. Muutkin stressitestiskenaarioissa käytetyt korot nou-





Kuvio 7. Euribor 3kk –korkokehitys aikavälillä 23.11.2010 – 23.11.2012 (Kaup-
palehti 2012). 
 
Koska todettiin todellisen korkokehityksen olevan stressitestiskenaarioon verrat-
tuna hyvin erilainen, on mielenkiintoista korko-olettaman ollessa näin väärä 
pohtia stressitestin vaikutuksia ja sen eroja todellisuuteen. Etenkin Pohjois-
maissa ja Suomessa pankit ovat pääasiassa ns. talletuspankkeja. Tämä tarkoit-
taa, että liiketoiminnan tärkein osa-alue on korkokatteen kartuttaminen.  
 
Euroopan velkakriisiin sekä laimeisiin suhdannenäkymiin liittyen markkinakorot 
ovat painuneet pohjalukemiin, kuten voimme todeta kuviosta 7. Joulukuussa 
2012 kaikki euriborit ovat alle 0,6 prosentissa. Lisäksi on erittäin todennäköistä, 
että euriborit säilyvät alle prosentissa myös vuonna 2013 ja ehkä pitkään sen 
jälkeenkin. Koska valtaosa eurooppalaisten pankkien lainakoroista on sidottu 
juuri euriboreihin, on luotonannon keskikorko myös painunut viitekoron laskun 
seurauksena historiallisen alas. Suomessa syksyllä 2012 luotonannon keskikor-
ko oli 1,96 prosenttia ja talletuskannan keskikorko 0,64 prosenttia. Näiden ero-
tuksena syntyvä korkomarginaali on siis syksyllä 2012 enää noin 1,3 prosenttia, 
mikä on koko pankkihistoriamme matalin. Antolainaus- ja talletuskannan korko-
58 
 
jen kehitys sekä niiden välinen korkoero vuodesta 1985 lähtien on havainnollis-
tettu kuviossa 8. (Uotila, 2012) 
 
 
Kuvio 8. Antolainaus- ja talletuskannan korkojen kehitys Suomessa sekä niiden 
välinen korkoero vuodesta 1985 (Reuters EcoWin 2012). 
 
Vallitseva korkotilanne on omiaan vaikuttamaan pankkien taloudelliseen ase-
maan kaikilla ns. talletuspankeilla. Lisäksi alhainen korkotaso vaikuttaa tulok-
seen myös luotonannon kautta, sillä matalakorkoiset talletukset eivät riitä koko 
luotonannon rahoittamiseen.  Esimerkiksi Suomessa talletusten suhde luotto-
kantaan on viime vuosina ollut alle 70 prosenttia. Siksi pankit tarvitsevat myös 
pitkäaikaista varainhankintaa, ja sen korot ovat selvästi talletuskorkoja korke-
ammat. Etenkin uusissa lainoissa pankit yrittävät nyt nostaa marginaalejaan, 
mikä monissa Euroopan maissa onnistuu, mutta esimerkiksi Suomessa ei. 
Suomalaiset sopimusehdot kieltävät vanhojen kotitalouslainojen marginaalien 
muuttamisen, mikä asettaa Suomessa toimivat pankit taloudellisesti haasteelli-
seen asemaan. Toisin sanottuna Suomessa koko korkomarginaali säilyy erittäin 
%, talletuspankit Suomessa
Source: Reuters EcoWin


































matalana vielä pitkään, sillä koko antolainaustaseen marginaalitaso nousee hy-
vin hitaasti pelkästään uusluotonmyönnön ja uudelleenhinnoittelun keinoin. Tä-
mä seikka Suomessa ja sen kaltaisissa muissa maissa omalta osaltaan vaikeut-
taa uuden säännöstelyn vaatimaa vakavaraisuuden parantamista. Onkin ilmeis-
tä, että huippumatalat korot pakottavat lähivuosina pankkeja hillitsemään luo-
tonannon kasvua, jotta vakavaraisuusnormit täyttyvät. Tämä saattaa osoittautua 
ongelmalliseksi Suomen talouskasvun edistämisessä. (Uotila, 2012) 
 
EBA:n yksinkertaistamisen linjaus ja sen perusteltu Eurooppa-keskeisyys näkyy 
myös sen stressitestiskenaarioiden luonnissa. EBA on poistanut kokonaan 
USA:n makrotalouden kehitystä mittaavat luvut ja jäljelle ovat jääneet vain 
EU27 ja euroalue. Taulukosta 9 on havaittavissa vuosien 2011 ja 2012 to-
teumat.  
 
Taulukko 9. EBA:n stressitestien skenaarioiden toteutuneet arvot vuosina 2011 
ja 2012 (Eurostat 2012, IMF 2012). 
 
Toteutuneet arvot  (tilanne 23.11.2012) 
 
2011 2012 
EU 27     
BKT 1,62 % 0,03 % 
Työttömyysaste 9,70 % ei saatavissa 
Eurozone     
BKT 1,44 % -0,32 % 
Työttömyysaste 10,13 % 10,87 % 
 
 
Taulukosta 9 on havaittavissa, että viiteskenaario olettaa vuonna 2011 sekä 
EU27- sekä euroalueelle yleisesti hieman positiivisempaa talouskehitystä. Sen 
sijaan vuoden 2012 osalta talousnäkymät olivat skenaarioiden laatimisen het-
kellä positiivisemmat, sillä viiteskenaario odottaa selvästi positiivisempia lukuja 
kuin mitä toteuma on. Vuoden 2012 euroalueen toteumat ovat IMF:n ja Eurosta-
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tin tilastojen mukaan jopa stressiskenaariota synkemmät. ”Stressitestiskenaario 
kuvaa epätodennäköistä, mutta mahdollista toimintaympäristön kehitystä. 
Stressitestiskenaarion realistisuus on tärkeää, jotta testin tuloksia voidaan tarvit-
taessa käyttää perusteena vaatia pankeilta vakavaraisuuden vahvistamista.”, 
toteaa EBA (Finanssivalvonta 2011d, 1). Taloudessa tapahtui selvä käänne 
vuonna 2011 kesällä hieman stressitestien julkistamisen jälkeen, mikä on ha-









5 PANKKIEN STRESSITESTIEN TULOSTEN 
VAIKUTUKSET OSAKEMARKKINOIHIN 
5.1 Vertailuindeksi Euro Stoxx 50 ja valitut pankkiosakkeet 
Opinnäytetyön tavoitteena on tehdä havaintoja pankkien stressitestien vaiku-
tuksista markkinaan. Koska EBA suorittaa eurooppalaisten pankkien stressites-
tausta, on myös vertailun kohteena oltava eurooppalainen osakemarkkina. Ver-
tailuindeksiksi on valittu Euro Stoxx 50, joka edustaa hyvin Euroopan laajuista 
osakemarkkinakehitystä. Se on helmikuussa 1998 Stoxx Limitedin esittelemä 
indeksi, joka muodostaa helposti seurattavan indeksin euroalueen 12 maan 
(Alankomaat, Belgia, Espanja, Irlanti, Italia, Itävalta, Kreikka, Luxembourg, Por-
tugali, Ranska, Saksa, Suomi) 50 markkina-arvoltaan suurimman yrityksen 
osakkeista. Se on yksi käytetyimpiä osakeindeksejä. Euro Stoxx 50 – indeksiä 
suositaan myös strukturoitujen tuotteiden, futuurien ja optioiden taustaindeksi-
nä.  (Stoxx, 2012) 
 
 
Pankkiosakkeiksi on valittu 12 stressitesteihin osallistunutta pankkia. Valinnas-
sa on pyritty mahdollisimman hyvin poimimaan pankkeja eri puolilta Eurooppaa. 
Tällä on haluttu kuvastaa eri Euroopan maiden ja alueiden pankkien tilannetta. 
Pankkiosakkeiden valinnassa on perusteena ollut pankin osallistuminen ja suo-
riutuminen stressitesteissä sekä pankin yleinen tunnettuus. Tilannetta, jossa on 
vaikea saada konkreettisia havaintoja liian laajan ja heterogeenisen otannan 
takia, on pyritty välttämään. Valittujen pankkien joukossa on stressitesteissä 
hyvin pärjänneitä sekä reputtaneita pankkeja. Lisäksi otannassa suhteellisesti 
painottuvat pohjoismaiset pankkiosakkeet (OP-Pohjola, Nordea, Danske Bank), 
sillä niiden tunnettuus ja toiminta ovat kirjoittajalle merkityksellisiä ja mielenkiin-




Näiden osakekurssien otannan indeksien perusteella pyritään saamaan käsitys 
stressitestien vaikutuksista niiden osakekursseihin. Seurannan aikaväliksi on 
valittu 1.1.2009 – 31.12.2011. Jotta tutkiminen olisi mahdollista, on Euro Stoxx 
50 - vertailuindeksin sekä kaikkien valittujen pankkiosakkeiden osakekurssien 
arvoksi päiväyksellä 1.1.2009 asetettu 100 indeksipistettä.  Tämän jälkeen on 
tutkittu vertailuindeksin ja osakekurssien indeksien kehitystä kahden vuoden 
aikajänteellä 31.12.2011 asti. Huomioitavaa on, että Euro Stoxx 50 vertailuin-
deksinä on käytetty ns. hintaindeksiä. Hintaindeksin erona tuottoindeksiin on se, 
ettei se ota huomioon osinkotuottoja, kuten eivät ota seurattavien pankkien 
osakekurssitkaan. Näin tutkinnan kohteena ovat aidot indeksin ja valittujen 
pankkiosakkeiden arvonmuutokset ja indeksit ovat siten vertailukelpoisia.    
 
Valitut pankkiosakkeet ovat Oesterreichische Volksbanken AG (Itävalta), ATE-
bank (Kreikka), OP-Pohjola (Suomi), Danske Bank (Tanska), Nordea (Ruotsi), 
Societe Generale (Ranska), Deutsche Bank AG (Saksa), Bank of Ireland (Irlan-
ti), Unicredit S.p.A (Italia), Banco Santander (Espanja), Barclays plc (Englanti) 
ja Bank Polski S.A (Puola).  
 
5.2 Stressitestien ajankohdat markkinoilla 
EBA suoritti kolme eri stressitestiä vuosina 2009 – 2011. Stressitestien tulosten 
julkistusten ajankohdat olivat 1.10.2009, 23.7.2010 ja 15.7.2011. Olennaista on 
tarkastella, miten otannan pankkiosakkeet ovat kehittyneet tulosten julkis-
tusajankohtiin nähden. 
 
EBA:n stressitestit kehittyivät tarkastelun alla olevien kolmen vuoden aikana. 
Vuonna 2009 stressitestit olivat hyvin ylimalkaisia ja laajoja yleistyksiä euroop-
palaisten pankkien yleisestä tilasta. Vuonna 2010 tuloksiin saatiin jo pankkikoh-
taisia lukuja sekä maakohtaisia arvoja. Lisäksi päädyttiin tarkastelemaan ajan-
kohtaisia kysymyksiä, kuten tarkempaa pääoman määrää ja pankkien riippu-
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vuutta julkisen sektorin tuesta. Myös skenaariot olivat täsmentyneet ja niistä oli 
karsittu liian yleistäviä olettamia. Vuonna 2011 stressitestejä väritti viranomais-
työn paraneminen. 2011 stressitesti pohjautui vuoden 2010 stressitestiin, joskin 
pyrittiin kehittämään niitä osa-alueita, missä todettiin olevan parantamisen va-
raa. Erityisen paljon panostettiin laskelmien yhteensopivuuteen.   
 
5.3 Havaitut tulokset 
Tarkastelun kohteena on stressitestien ja niiden tulosten vaikutus markkinaan ja 
niiden osakekursseihin. Kuviossa 9 on havainnollistettu markkinan (vertailuin-
deksi Euro Stoxx 50) kehitystä sekä otannan pankkiosakkeiden kehityksiä vii-
vadiagrammeina. Kaikkien kurssien arvoksi on asetettu 1.1.2009 indeksiarvo 
100. Kurssikehitystä kuvaava indeksoitu viivadiagrammi on luotu käyttäen 
Bloombergin tietokantaa. Stressitestien tulosten julkistamisten ajankohtia on 





Kuvio 9. Vertailuindeksin ja 12 valitun pankin osakekurssien indeksien arvonke-
hitykset 1.1.2009 – 31.12.2011 sekä pankkien stressitestien ajankohdat 2009-
2011 (Bloomberg, 2012). 
 
Kuviosta 9 on havaittavissa, että kurssien trendi on nouseva aina stressitestien 
julkistamisten ajankohtana. Samoin on huomattavissa ko. nousun jälkeinen las-
keva kehitys. Tarkemmassa tarkastelussa on syytä tutkia indeksoitujen kurssien 
nousujen aikajännettä.  Toisin aseteltuna, kuinka kestävä on stressitestien ai-





Taulukko 10. Vertailuindeksin ja 12 valitun pankin osakekurssien indeksien ar-




Taulukon 10 arvot on saatu mukaillen Bloombergin tietokantaa. Taulukkoon 10 
on asetettu indeksoidut kurssit sinisellä värillä aina päivää ennen stressitestien 
julkistamista 30.9.2009, 22.7.2010 ja 14.7.2011. Näin tarkasteltuna eivät stres-
sitestien tulokset ole vielä ehtineet vaikuttaa kursseihin julkistuspäivänä. Liha-
voituna näkyy päiväys noin kaksi viikkoa stressitestien tulosten julkistamisen 
jälkeen. Tällä indeksiarvolla nähdään osakekurssien kehitys lyhyellä aikajän-
teellä. Toisin sanottuna nähdään pelkistettynä, millainen on ollut stressitestien 
tulosten vaikutus, jos poistetaan muut markkinoilla tapahtuneet seikat. Taulu-
kossa 10 on lihavoitujen päiväysten pankkikohtainen indeksoitu osakekurssin 
arvo merkitty vihreällä, jos kurssin indeksiarvo on korkeampi kuin stressitestin 
tulosten julkistamista edeltävänä päivänä. Lihavoitujen päiväysten indeksoitu 
osakekurssin arvo on vastaavasti merkitty punaisella, jos kurssi indeksiarvo on 
ollut pienempi kuin stressitestin tulosten julkistamista edeltävänä päivänä. Liha-
voidusta päiväyksestä siirryttäessä taulukossa 10 sarake oikealle, saadaan in-
deksiarvo, joka on noin kaksi viikkoa myöhäisempi kuin lihavoidun päiväyksen 
indeksiarvo. Samoin siirryttäessä edelleen taulukossa 10 sarake oikealle, 
saamme indeksiarvon, joka on kaksi kuukautta myöhäisempi kuin lihavoidun 
päiväyksen indeksiarvo. Näillä indeksiarvoilla pyritään testaamaan stressitestien 
tulosten aikaansaaman kurssikehityksen nousun kestävyyttä markkinassa. 
Myös nämä indeksiarvot on merkitty vihreällä, mikäli niiden indeksiarvo on ollut 
suurempi kuin lihavoidun päiväyksen indeksiarvolla. Vastaavasti indeksiarvojen 
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väritys on punainen, mikäli niiden indeksiarvo on ollut pienempi kuin lihavoidun 
päiväyksen indeksiarvolla.  
 
Vuoden 2009 osalta on havaittavissa, että kaksi viikkoa stressitestin tulosten 
julkistamisen jälkeen 15.10.2009 on 9/12 pankin osakekurssi vihreä, eli niiden 
arvot ovat nousseet verrattuna 30.9.2009 arvoon nähden. Yleinen kurssikehi-
tyksen trendi on ollut vahvasti nouseva. Huomioitavaa on, että 2009 stressites-
teissä ei tuloksina julkistettu pankkikohtaisia lukuja, vaan yleinen Euroopan 
pankkisektorin tilanne. Laskeva kurssikehitys on ollut vain kolmella pankilla, 
Oesterreichische Volksbanken AG:lla, Societe Generalella ja Bank of Irelandilla.   
Näistä pankeista voidaan näin myöhemmin jälkiviisaana todeta, että suurelta 
osin syystäkin. Mm. itävaltalainen Oesterreichische Volksbanken AG nimittäin 
reputti stressitestissä 2011 ja puolestaan Bank of Ireland selvitti testin, mutta 
heti testin jälkeen Irlannin hallitus joutui luomaan sillekin uuden tukipaketin 
(Kauppalehti 2011a). Bank of Irelandin testin selvittämisen syynä oli liian ylei-
nen skenaario, jota käytettiin kaikissa stressitestatuissa pankeissa. Esimerkiksi 
2009 testin skenaariossa käytettiin oletusta vajaan kolmen prosentin keskimää-
räisestä bruttokansantuotteen laskusta, mikä oli Irlannissa skenaariota negatii-
visempi. Irlannin maakohtainen bruttokansantuotteen kehityksen toteuma vuon-
na 2009 oli -6,995 prosenttia (IMF 2012). Näin pienen Irlannin maakohtainen 
tilanne oli skenaariota selvästi huonompi sen asuntokuplan puhjetessa. (Talo-
ussanomat 2010c) 
 
Taulukosta 10 myös käy ilmi, että noin kaksi viikkoa yllä kuvatun kurssinousun 
jälkeen pankkiosakkeiden osakekurssien indeksiarvoista vain 3/12 olivat enää 
korkeammalla tasolla verrattuna lihavoidun päiväyksen indeksoituun arvoon. 
Lisäksi noin kaksi kuukautta yllä kuvatun kurssinousun jälkeen vain 2/12 pank-
kiosakkeiden indeksiarvoista olivat kurssinousun jälkeistä aikaa korkeammalla 
tasolla, eli verrattuna lihavoidun päiväyksen indeksoituun arvoon. Trendistä ker-




Taulukossa 10 on vuoden 2010 osalta havaittavissa samanlainen trendi. Stres-
sitestin 2010 julkistamista edeltävään päivään 22.7.2010 verrattuna jokaisen 
pankkiosakkeen indeksiarvo on korkeampi noin kaksi viikkoa myöhemmin. Ai-
noa poikkeus on jälleen Oesterreichische Volksbanken AG:n osakekurssin in-
deksiarvo, joka oli jäädytettynä samalle tasolle tuona ajankohtana. Tästä kertoo 
sen osakekurssin indeksiarvon sininen väri. Vuoden 2009 trendi jatkuu myös 
vuonna 2010. Noin kaksi viikkoa kurssinousun jälkeen 23.8.2010 on jokainen 
otannan aktiivinen pankkiosakkeen indeksiarvo palautunut lyhytaikaista kurssi-
nousua edeltävän tason alapuolelle, jossa ne myös pysyttelevät, kuten noin 
kaksi kuukautta kurssinousun jälkeisen päiväyksen 5.10.2010 indeksiarvojen 
punaisesta värisävystä on havaittavissa. Ainoan poikkeuksen tekee puolalainen 
Bank Polski S.A. Huomioitavaa on, että vuoden 2010 stressitestien tuloksissa 
oli pankkikohtaisia lukuja. Lisäksi skenaarioissa oli otettu huomioon eri maiden 
talouksien ominaispiirteet. 
 
Myös vuoden 2011 osalta sama trendi toistuu lähes identtisenä. Stressitestien 
tulokset julkistettiin 15.7.2011 ja kaksi viikkoa sen jälkeen 10/11 aktiivisen 
pankkiosakkeen indeksiarvot ovat korkeammalla tasolla verrattuna stressitesti-
en tulosten julkistuksen päivää edeltävään indeksiarvoon. Jälleen kurssinousu 
on lyhytaikainen, sillä 12/12 aktiivisen pankkiosakkeen osakekurssin indeksiar-
vo on tippunut sekä kaksi viikkoa, että kaksi kuukautta kurssinousun jälkeen sitä 




Pankkien stressitestaus Euroopassa on herättänyt paljon keskustelua viime 
vuosina. On monia, jotka puhuvat niiden puolesta. Vähintäänkin yhtä paljon on 
niitä, jotka pitävät stressitestausta turhana ja jopa huijauksena. Joka tapauk-
sessa ne ovat herättäneet paljon tunteita. Stressitestit ovat myös kehittyneet 
paljon ja niiden pohjalta ollaan luomassa paljon hyvää.  
 
EBA:n suorittamien eurooppalaisten pankkien stressitestien taustalta nousee 
esiin niiden oikeus ja relevanttius, mitattavuus, skenaariot ja ennusteet, lä-
pinäkyvyys, sääntely ja valvonta, politiikka ja Euroopan integraatio, kestävyys ja 
pitkäjänteisyys, osakekurssit, turhat ja aidot toimenpiteet sekä maine. 
 
Nobel-voittaja, Maailmanpankin ex-pääekonomisti, Columbian yliopiston profes-
sori Joseph Stiglitz epäili EBA:n ensimmäisten stressitestien julkistamisen jäl-
keen vuonna 2009, että on mahdollista, että testi oli suunniteltu tietoisesti sellai-
seksi, että pankit läpäisevät sen. Hänen mukaansa oli perusteltua epäillä stres-
sitestejä, sillä olisi seurannut paniikki, jos viranomaiset olisivat kertoneet testien 
jälkeen pankkien reputtaneen testit (Taloussanomat 2009a). 2009 testien jäl-
keen EBA panostikin läpinäkyvyyteen myöhemmissä testeissä, jolloin Stiglitzin 
kaltaiset epäilijät osittain vaimenivat oikeellisuuden osalta. Toisaalta jälkiviisaa-
na ETLA:n toimitusjohtaja Sixten Korkman arvioi jälkikäteen marraskuussa 
2011, että pankkien stressitestit olivat silkkaa huijausta. Korkmanin väittämä 
perustui siihen, että Saksa ja Ranska pääosin vastustivat stressitestausta ja 
sabotoivat niitä sitten niin, että tulokset jäivät mitättömiksi. Korkmanin mukaan 
suuret EU:n jäsenmaat eivät halunneet, että tunnustetaan heidän pankkijärjes-




Rosoäänien lisäksi keskusteluihin nousivat kysymykset skenaarioiden oletta-
mista ja niiden puutteista. Taloutta ja varsinkin sen yllätyksiä on erittäin vaikea 
ennakoida ilman toimivaa kristallipalloa. Yllätyksiä tulee aina, kuten oli havaitta-
vissa mm. vuoden 2011 stressitestin skenaarion korkoennusteissa ja talouden 
toteumissa, jotka olivat jopa stressiskenaariota huonommat. 
 
Mitattavuus nousi esiin, sillä Eurooppa on kovin heterogeeninen alue. Sen sisäl-
lä eri maiden ja eri pankkien toimintaympäristöt vaihtelevat suuresti. Siksi on 
vaikea luoda kovin yleisiä malleja testaukseen, kuten huomattiin stressitestissä 
2009, jolloin nopeasti sen jälkeen, kun EBA oli julkistanut kaikkien pankkien sel-
viytyvän heikommastakin taloustilanteesta, irlantilaispankit joutuivat turvautu-
maan julkiseen talousapuun. Stressitestien tulos johtui skenaariota negatiivi-
semmasta taloustilanteesta Irlannissa. Euroopan heterogeenisyyden takia Sak-
san keskuspankin pääjohtaja Axel Weber totesi jo toukokuussa 2009, että eu-
rooppalaisten suurpankkien stressitestaus on ongelmallisempaa kuin amerikka-
laispankkien (MTV3 2009). Taustalla olivat jotakuinkin markkinoiden näkökul-
masta onnistuneet yhdysvaltalaisten pankkien stressitestit (Taloussanomat 
2009b). Vuoden 2010 ja 2011 stressitesteissä pyrittiinkin painottamaan maa-
kohtaisia erilaisuuksia.  
 
Toisaalta heterogeenisyyden ja kuitenkin pankkivalvonnan tarpeiden pohjilta on 
nopeasti saatu myös tuloksia. Joulukuussa 2012 EU pääsi sopuun yhteisen 
pankkivalvonnan toteuttamisesta. Uudella valvontaelimellä on oikeus vaikka 
sulkea sääntöjen vastaisesti toimiva euromaassa toimiva pankki. Pankkivalvon-
nan avulla EU yrittää estää nykyisen kaltaisen kriisin toistumisen tulevaisuudes-
sa. Tulevaisuudessa halutaan välttää tilanne, jossa virheitä tehnyt liian suuri tai 
koko järjestelmän kannalta liian tärkeä rahoituslaitos on pakko pelastaa veron-
maksajien varoilla (MTV3 2012). Euroopan keskuspankin alaisuuteen perustet-
tava valvoja alkaa valvoa suurimpia pankkeja. Tiukimmin valvotaan pankkeja, 
joiden tase ylittää 30 miljardia euroa tai jotka ovat kotimaansa kannalta elintär-
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keitä. Valvontaelin voisi kuitenkin puuttua myös pienempien pankkien toimin-
taan. Kaikkinensa potentiaalisia valvottavia pankkeja Suomen Pankin rahoitus-
markkina- ja tilasto-osastopäällikkö Kimmo Virolaisen mukaan olisi runsaat 
4000, mikä tarkoittaisi, että käytännössä valvonta nojaisi pitkälti paikallisten val-
vojien työhön (Ranta-aho 2013, 9). Valvontaelin aloittaa toimintansa maaliskuun 
alussa 2014. Toki vastustustakin oli. Esimerkiksi Ruotsi ja Iso-Britannia aikovat 
jäädä sen ulkopuolelle, sillä ne eivät nähneet hyvänä unionin sisäisiä europank-
keja, euroveroja ja eurorahansiirtoja. (YLE 2012) 
 
Valvontaelimen perustaminen syntyi talouskriisin ja stressitestauksen pohjalta. 
Luotettavan ja uskottavan tiedon tarve oli selkeä. Sääntelyputki jatkuu vahvana 
myös tulevaisuudessa. Tällä hetkellä pankkivalvontamekanismin (Single Super-
visory Mechanism) lisäksi on tulossa vakavaraisuusasetus ja –direktiivi CRR ja 
CRD IV, joka otetaan Suomessa todennäköisesti käyttöön heinäkuun 2013 
alussa, komission esitys kriisinhallinnasta (Single Resolution Mechanism ja 
Bank Recovery and Resolution Directive) sekä Liikasen ryhmän ehdotukset 
mm. pankkien rakenneremotista (Liikanen High Level Expert Group). Lisäksi 
rahoitusmarkkinaveron valmistelu jatkuu. (Ranta-aho 2013, 10) 
 
Euroopan unionin komissio esitteli suunnitelmansa eurooppalaisesta pank-
kiunionista 12.9.2012. Pankkiunioni voidaan kiteyttää kolmeen pääkohtaan. En-
simmäinen on yhteinen pankkivalvonta. Toinen on pysyvä vakausmekanismi 
EVM, joka voi tukea suoraan euroalueen vaikeuksiin joutuneita pankkeja mm. 
yhteiseurooppalaisella pankkien pelastusrahastolla, johon kerätään pääomaa 
pankeilta itseltään. Kolmas on yhteinen talletussuoja. Pankkiunionin avulla pyri-
tään katkaisemaan euroalueen yksittäisten jäsenvaltioiden ja niiden kansallisten 
pankkien välinen kuolonyhteys, jotta kansallisten pankkien mahdolliset maksu-




Käytännössä EU:n komissio etenee kovaa vauhtia kohti pankkiunionia, jossa 
pankeilla olisi yhteiset säännöt (ns. single rule book), yksi valvoja ja etukäteen 
sovitut pelisäännöt kriisitilanteita varten (Ranta-aho 2013, 8). Voidaan todeta, 
että stressitestausten suorittamiset 2009 - 2011 olivat askeleita kohti pank-
kiunionia ja syvempää Euroopan integraatiota. Näyttäisi siltä, että EU on saanut 
finanssikriisin varjolla hyvän työkalun syventää hiljaisesti Euroopan integraatio-
ta.  
 
Hieman yllättäen trendi saanee ainakin suomalaisten siunauksen, sillä talous-
kriisin pitkittyessä suomalaiset ovat aiempaa sitoutuneempia EU-jäsenyyteen ja 
myös euroon. Maaliskuussa 2012 julkaistussa Elinkeinoelämän valtuuskunta 
Evan arvo- ja asennetutkimuksessa enemmistö suomalaisista suhtautui EU-
jäsenyyteen myönteisesti. Lisäksi EU-myönteisyys oli lisääntynyt parikymmentä 
prosenttiyksikköä vuoden takaiseen verrattuna. Sekä kielteinen että neutraali 
suhtautuminen jäsenyyteen olivat vastaavasti menettäneet asemiaan. Kieltei-
sesti EU-jäsenyyteen suhtautui enää vain viidesosa vastanneista. Samoin 
enemmistö suomalaisista tutkimuksen mukaan suhtautui myönteisesti euroon. 
Suomalaiset silti edellyttivät tutkimuksen mukaan tiukkaa linjaa vaikeuksiin jou-
tuneiden EU-maiden tukemisessa. Tässä mielessä ainakaan suomalaisten nä-
kökulmasta ei EU lisääntyvine rahoitusalan sääntelyineen ole tekemässä vää-
rin. (Taloussanomat 2012c)  
 
Stressitestien ja niiden tuloksien kestävyyttä ja pitkäjänteisyyttä voidaan mitata 
konkreettisesti lisääntyvällä säännöstelyllä, mutta myös sen vaikutuksina osa-
kekursseihin. Tutkittaessa eurooppalaisten pankkien stressitestien tulosten vai-
kutusta niiden osakekursseihin ja yleiseen eurooppalaiseen osakemarkkinaan 
havaintona oli, että stressitestien aikaansaama osakekurssien positiivinen trendi 
kesti vain noin kaksi viikkoa. Kurssinousut jäivät lyhyiksi stressitestien jokaisena 
vuonna 2009 – 2011. Johtopäätelmänä todettakoon, että osakemarkkinaan ei 
voi vaikuttaa laajasti ja pitkäjänteisesti ilman perusteltuja, yksilöityjä, läpinäkyviä 
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tuloksia ja yleisesti hyväksyttyjä standardeja sekä kestäviä toimenpiteitä. Sen 
sijaan niiden tarpeen voi osoittaa. Markkinaa ei voi huijata.  
 
2009 – 2011 aikana suoritettujen stressitestien tarkkuus, mitattavuus ja luotet-
tavuus paranivat koko ajan. Silti niiden maine jäi huonoksi johtuen kiireessä 
pankkikriisin keskellä liian nopeasti suunniteltujen ja suoritettujen, varsinkin en-
simmäisen 2009 stressitestin johdosta. Mainetta ei paranneta nopeasti, vaan se 
on pitkäjänteistä toimintaa. Markkinat eivät luottaneet riittävästi stressitestien 
tuloksiin. Talouselämän toimittaja Sami Rainiston artikkeli 14.7.2011 kiteyttää 
stressitestien huonon maineen osuvasti: ”Haluatko nauraa perjantai-iltana? 
Pankkien stressitestit tulevat!”. Yleinen luottamus stressitesteihin oli mennyttä. 
 
Ehkä juuri stressitestien huonosta maineesta johtuen EBA lopetti ainakin tois-
taiseksi pankkien stressitestauksen 2011 stressitestin jälkeen. Sen sijaan se 
ilmoitti lokakuussa 2011 suorittavansa eurooppalaisille pankeille pääomatestin. 
Pääomatesti on stressitestiä huomattavasti kevyempi harjoitus, jossa testataan 
ainoastaan testattavan pankin pääomatilannetta ja sen mahdollista lisätarvetta 
lainsäädännön minimivaatimuksiin verrattuna tiettynä ajankohtana. Verrattuna 
stressitestiin pääomatestissä ei simuloida makrotalouden ja rahoitusmarkkinan 
kehitystä ja niiden vaikutuksia pankkien pääomatilanteeseen (European Ban-
king Authority 2012b, 2). Toisin sanottuna pääomatestissä ei luoda skenaarioi-
ta. Osaksi juuri skenaarioiden ja niiden paikkansapitämättömyyden takia stressi-
testit saivat suurta arvostelua. Tulevaisuutta ja sen tuomia yllätyksiä on mahdo-
ton ennustaa. Lisäksi skenaarioiden suunnittelu ja laadinta oli aikaa vievää ja 
kallista. Pääomatesti on huomattavasti kevyempi ja selkeämpi. Toisaalta se ei 
markkina- ja media-arvoltaan ole stressitestien kaltainen. EBA on suorittanut ja 
julkaissut pääomatestejä 2011 lopulla ja 2012 heinäkuussa. Huolimatta edel-
leen vellovasta talouskurimuksesta ja pankkikriisistä, eivät pääomatestit ole juu-
rikaan saaneet mediassa palstatilaa. Ne eivät kiinnosta. Ei ole kuitenkaan vää-
rin olettaa, että juuri eurooppalaisten stressitestien ryvettynyt maine sai EBA:n 
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muuttamaan stressitestit pääomatesteiksi, ja lisäksi suorittamaan ne hiljaisuu-
dessa. Stressitestien tarve on tulevaisuudessa ja sen mukanaan tuomissa talo-
uskriiseissä olennainen myös Euroopassa, mutta niiden onnistuneen suoritta-
misen edellytyksenä ovat yhteiset säännöt, yksi valvoja ja etukäteen sovitut pe-
lisäännöt kriisitilanteissa. Hyvänä esimerkkinä tästä on Yhdysvalloissa suoritetut 
pankkien stressitestit, jossa lainsäädäntö on yhtenäinen, joskin sielläkin on vielä 
paljon tekemistä. Eurooppalaisten pankkien stressitestien maine paranee hi-
taasti tulevaisuudessa tehtävän hyvän työn seurauksena. Toimenpiteet ja elpy-
minen tulevat olemaan tulevaisuudessa Euroopassa paremmalla tasolla. Vas-
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